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INTROOUCCION
Sin duda, el análisis de las empresas
multinacionales ha sido objeto de múltiples
investigaciones y publicaciones hasta constituir uno
de los campos de investigación más trecuentados por
los economistas especializados en el estudio de las
relaciones económicas internacionales. sin embargo,
la intensidad y frecuencia de los trabajos realizados
durante los años sesenta y setenta se vió ralentizada
por el desencadenamiento de la crisis económica de los
años setenta que, sobre todo, influyó en la
perspectiva analítica del fenómeno de la
multinacioralizacián.
En efecto, la crisis puso de manifiesto el
grado de interdependencia existente entre todas la
economías nacionales y, también, la inviabilidad de
las alternativas relativamente aislacionistas. En este
contexto, el estudio de las crisis económicas y de la
recuperación, los planteamientos sobre un nuevo
sistema de relaciones económicas internacionales, el
relanamniento de la integración económica en Europa y
otras áreas, la definitiva introducción de la
tecnología y la innovación en el análisis económico y
la revisión del papel del Estado, entre otros,
-w
conocieron una revitalización tal que el estudio de
las empresa nultinacionales no es que perdiera
importancia, sino que se vió afectado por las nuevas
prioridades.
Evidentemente, no solamente ha influido la
crisis de los setenta, es decir la crisis del modelo
de crecimiento económico heredero de la posguerra
mundial, también lo ha hecho la dirección tomada por
la transformación del modelo económico, las
orientaciones más librecambistas de las políticas
económicas aplicadas en los paises industrializados,
el protagonismo de los países del sudeste asiático en
la economía internacional y las repercusiones de la
introducción de las tecnologías de la información al
sector servicios, de torna que estas actividades se
han incorpo~ado plenamente al mercado mundial,
provocando nuevas tensiones liberalizadoras de las
relac tonas económicas internacionales.
En este sentido, la valoración de la
rultinacionalización de las empresas se ha tornado más
positiva por su contribución al establecimiento de
relaciones económicas estructurales, de
interdependencia, entre economías con distinta
capacidad económicas por su papel en la difusión de
nueves productos y procesos de producción, y por el
interés de todos los paises por no quedar descolgados
de un proceso de reestructuración económica
internacional en el que con independencia de
valoraciones ideológicas, las empresas
multinacionales, son destacados protagonistas.
Para la economía española, además de por los
motivos anteriores, la atracción de capitales
a
extranjeros continúa siendo una de las principales
fuentes de financiación externa y más importante
todavía que en años anteriores por los limites
observados en las otras dos alternativas ampliamente
utilizadas en el pasado inmediato: remesas de
emigrantes y flujos turísticos internaciOnales. Por
otro lado se aprecia su repercusión positiva sobre el
dinamismo empresarial y la integración de la economía
española en la economía mundial.
Esto último ha tenido su reflejo en el
cambio de actitud ante las empresas extranjeras, de
manera que no solamente se han modificado las normas
y regulaciones relativas a las inversiones directas
procedentes del exterior en nuestra economía, hasta
llegar a su práctica liberalización sino que han sido
establecidos apoyos a la multinacionalización -a la
internacionalización en términos oficiales— de las
empresas españolas, como uno de los vectores
fundamentales de la mejora de la competitividad
exterior de España.
Por fortuna, empiezan a ser abundantes los
análisis de las repercusiones de la presencia de
empresas extranjeras en España, habiéndose producido
una notable diversificación de los aspectos estudiados
desde los pioneros sobre su contribución a la
Formación Bruta de Capital y el impacto sobre
diferentes partidas de la Balanza de Pagos, hasta los
análisis de sus actividades en investigación y
desarrollo y las posibilidades ofrecidas al
crecimiento de las distintas regiones. Sin embargo,
conocidos, en cierta medida, los beneficios y también
los costes, de la presencia de empresas
multinacionales en la economía española es preciso
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preguntarse porqué las empresas multinacionales tienen
interés en instalarse en nuestro país.
Este es el objetivo Central de esta tesis:
descubrir los factores que incentivan a las empresas
multinacionales a invertir en la economía española.
Antes de seguir adelante, es conveniente
realizar dos aclaraciones previas; la primera se
refiere al propio concepto de multinacional, la
segunda a la perspectiva de análisis adoptada.
La coincidencia general sobre la realidad e
importancia del hecho multinacional convive con la
falta de unanimidad sobre la definición del mismo.
Partiendo de la definición más simple; empresa
multinacional es la implantada en más de un país, se
han sofisti¿ado las definiciones introduciendo
componentes de organización y de gestión o de
estrategia empresarial hasta el extremo de llegar a
negar la racionalidad de estas empresas, sustituyéndo
su denominación por otras más neutrales cono
treasnacionales o internacionales. Aquí se mantiene la
denominación de empresa multinacional no solamente por
considerar que todas las empresas tiene un origen
nacional sino porque todavía hoy, y la historia
reciente se ha encargado de recordarlo —desde el
conflicto del Golfo Pérsico hasta los numerosos
bloqueos económicos a cuba, a Sudáfrica, a Libia, a
las repúblicas balcánicas, etc. - , los intereses
económicos de las naciones en el exterior, se
- defienden y se articulan, aunque por desgracia no
solamente, através de estas empresas.
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Relacionado con el punto anterior, está el
problema de la medición del fenómeno. En este sentido
ya es tradicional la identificación, a falta de
informaciones más completas, entre penetración de
empresas multinacionales en una economía nacional y
flujos de inversión extranjera directa. Esta
identificación se justifica en tanto que la inversión
extranjera directa se distingue de otros flujos
económicos a largo plazo en la medida en que introduce
la noción de control de la producción realizada en el
lugar donde se practica.
No se oculta tampoco la dificultad de
definición del control, ya que si es obvio en casos
de participación en el capital social de una empresa
superior al cincuenta por ciento, en los años sesenta
se rebajó este limite al veinticinco por ciento y, en
la actualidad, se ha llegado a proponer el diez por
ciento como suficiente para ejercer el control
efectivo de la producción, a tenor de la complejidad
de la organización y gestión empresarial y de la
diversificación de los mecanismos de control con otros
componentes como la capacidad tecnológica, de
comercialización y distribución o de captación de
recursos financieros externos. En todo caso, la
elección de uno u otro limite va a venir impuesto por
la calidad de la información disponible y por el
objetivo del análisis.
En este sentido, la segunda matización que
conviene hacer tiene relación con la perspectiva de
análisis, determinada en último término por el
objetivo del estudio, Si en la explicación de las
multinacionales se ha venido produciendo una
descomposición de la cadena: Empresa - Mercado — país,
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el segundo componente da la misma — el mercado— ha
centrado la mayor parte de los análisis.
La influencia y repercusión sobre la
multinacionalizacióii de las empresas de la
imperfección del funcionamiento de los mercados, la
aparición y consolidación de posiciones oligopólicas
o las tensiones del sistema económico para crear un
solo mercado mundial han dominado el contenido de las
investigaciones y estudios.
como reacción se han producido importantes
avances en la explicación de la multinacionalización
tomando como referente la estructura interna de las
empresas, el control de los flujos de información, la
jerarquización de las decisiones, su organización en
suma, que viene a completar, cuando no a hacer más
coherentes las explicaciones anteriores.
La perspectiva de las economías nacionales
ha merecido menos atención. Además, los análisis
efectuados han tenido cono referente la división
internacional del trabajo, y por lo tanto, han
disuelto los resultados en un orden interpretativo más
complejo. Sin embargo, el creciente interés de todos
los paises por captar inversiones extranjeras obliga
a profundizar en las características de los paises de
origen y de destino que van a influir en la intensidad
de los flujos de capital y también en la orientación
sectorial de los mismos, afectando, en definitiva, a
la especialización internacional de cada economía y al
carácter de su participación en la economía mundial.
El objetivo de esta tesis hay que
12
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relacionarlo con este último punto. Identificar los
factores que incentivan a la inversión en España
arrastra como objetivo colateral el estudio de la
repercusión sobre la especialización del comercio
exterior español de la inversión extranjera, en la
medida en que las ventajas comparativas nacionales
habrán de ser modificadas por las empresas
multinacionales según la distribución sectorial de su
actividad productiva.
Por otro lado, no se puede olvidar el
objetivo de toda inversión: la rentabilidad, lo que
obliga al análisis de los resultados de las
inversiones en España como complenento de las
conclusiones sobre los factores de localización, que
fundamentan el primer objetivo, y del estudio de la
relación entre especialización externa y flujos de
capitales extranjeros, ya que en último extremo 50fl
las decisiones de inversión de las empresas las que
validan o invalidan los planteamientos académicos.
Por lo tanto, la investigación de los
factores de atracción de la economía española sobre
las inversiones extranjeras, sobre la localización en
España de empresas multinacionales en definitiva, se
ha efectuado desde tres niveles de análisis
diferentes, objeto cada uno de ellos de un Capitulo
concreto de esta tesis:
— Las características propias de la economía
española más relevantes y explicativos de
la atracción de inversiones extranjeras.
- La especialización internacional del
comercio exterior de España.
- La evolución de la importancia de las
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inversiones extranjeras en nuestro país y
de los resultados obtenidos.
Con anterioridad, en el capitulo 1, se
exponen los argumentos más acabados de las que hemos
considerado interpretaciones teóricas más
representativas de las diferentes corrientes de
análisis de las empresas icultinacionales. Para ello
se han agrupado en tres bloques: explicaciones de raíz
marxiana; interpretaciones derivadas de la teoría del
comercio internacional; y análisis resultantes de la
explicación del funcionamiento imperfecto de los
mercados.
En cada uno de los bloques se ha tratado de
ofrecer una visión coherente entre las distintas
argumentaciones incluidas y que, también, permitiera
la conexión interpretativa con los demás bloques. Así
se comentan la interpretación del sistema económico
mundial como sistema imperialista, la teoría del ciclo
del producto, el comportamiento de las empresas en un
mercado oligopolista o la teoría de la internalización
del mercado por la empresa.
Finalmente, se exponen, de forma
independiente de los bloques anteriores pero apoyados
en todos ellos, los argumentos constitutivos de la
teoría ecléctica come teoría general que incluye los
tres eslabones de la cadena: Empresa — Mercado - País.
Los planteamientos teóricos del Capitulo 1
sirven de antesala a la explicación de las variables
utilizadas en la identificación de los factores
determinantes de la localización de inversiones
extranjeras en nuestro país, contenido del Capitulo
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II. Se ha efectuado un análisis econométrico de las
variables determinantes de la inversión extranjera y,
posteriormente, se ha procedido a la fornulación de un
nodelo dinámico general.
Las variables consideradas, además del flujo
de inversiones extranjeras cono variable dependiente,
han sido:
— Producto Interior Bruto en pesetas
constantes,
— tasa de inflación de la economía española,
— tipo de cambio efectivo real de la peseta
frente a paises inversores,
— tipo de cambio efectivo real frente a paises
competidores de España en la atracción de
capitales exteriores,
— indice de salarios reales frente a paises
inversores,
— indice de salarios reales frente a paises
competidores, y
— grado de apertura de la economía española.
El PIB ha sido tonado como exponente del
tamaño del mercado español, la tasa de inflación como
indicador de estabilidad económica, los tipos de
cambio y los indices salariales como reveladores de la
competitividad de la economía española, y el grado de
apertura también como indicador de competitividad y
sobre todo como indicador de la integración del
mercado español en el mercado internacional.
La distinción entre paises emisores de
inversiones y paises competidores se ha realizado a
efectos de tratar de determinar la posición específica
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de España en la dinámica de la inversión extranjera
internacional. Se han incluido como paises emisores:
Estados Unidos, Japón, Alemania, Reino Unido, Francia
e Italia, que vienen a realizar al setenta por ciento
de la inversión extranjera internacional.
como paises competidores de España en la
estrategia de atracción de inversiones extranjeras se
incluyen: portugal, Grecia, Irlanda y Turquía. La
selección se ha hecho siguiendo un criterio
institucional y geográfico, todos ellos son miembros
de la OCDE y aunque los primeros son miembros de pleno
derecho de la Comunidad Europea, Turquía tiene
solicitado el acceso y está vinculada a la comunidad
por tratados comerciales y de cooperación.
Con el objeto de determinar la repercusión
de la inestabilidad política durante los años de la
transición del régimen de dictadura al sistema
democrático y de la incorporación de España a la
Comunidad Europea, se han introducido variables
ficticias -dummy— en los años 1.975—1.977, para lo
primero, y desde l.96•6 en adelante, para lo segundo.
La propia naturaleza del modelo econométrico
ha exigido el tratamiento de series temporales de
datos de cada una de las variables analizadas lo más
largas posibles, de forma que ha sido posible estudiar
el periodo 1.964—1.989. Aunque para alguna variable se
dispuso de datos con fecha anterior y posterior, se
estinó oportuno referir el análisis a un mismo periodo
temporal para todos ellos.
En el Capitulo III, se procede al análisis
de la posición comercial exterior española y su
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relación con la distribución sectorial de las
inversiones recibidas del exterior, a fin de proceder
a estimar las potenciales repercusiones de la
instalación de empresas multinacionales extranjeras en
la definición de la competitividad de la economía
es pat¶ola
La définición de la posición de
competitividad de una economía exige determinar
previamente los criterios a partir de los cuales se
van a establecer; en este sentido se han tomado dos
decisiones que han permitido concretar tanto el
análisis como los resultados. La primera, limitar el
estudio a las relaciones comerciales de España a las
mantenidas con los paises emisores de inversiones al
extranjero, es decir: Estados Unidos, Japón, Alemania,
Francia, Reino Unido e Italia. La segunda, determinar
la posición de competitividad a través de los
resultados del Indicador de Contribución al Saldo, coh
preferencia a otros como el Indice do Preferencia
Revelada que, no obstante, también ha sido utilizado.
Concretar el análisis a las relaciones
comerdiales con los seis paises citados se justifica
por tratarse de las economías más importantes en el
escenario mundial y de la Comunidad Europea, es decir,
de aquellas economfas que permiten establecer un marco
de referencia de especialización y competitividad
adecuado a la perspectiva de evolución favorable de la
situación española. A ello se añade el hecho de que
son paises emisores de cerca de las tres cuartas
partes de la inversión extranjera directa
internacional.
La elección del Indicador de Contribución
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al Saldo como medidor de la especialización
internacional es consecuente con la adopción de un
criterio de competitividad basado en el resultado de
los intercambios, más que en la importancia relativa
de cada componente de la exportación en el conjunto
exportado.
En la medida en que el objetivo del Capitulo
es analizar la repercusión de la inversión extranjera
directa sobre la especialización actual de los
intercambios el periodo de análisis se ha reducido a
los años 1.987—1.989, último trienio para el que se ha
encontrado información estadística homogénea para el
comercio exterior de los paises incluidos.
Aunque la información disponible sobre la
distribución de las inversiones extranjeras en España
por paises dCorigen es muy limitada en el tiempo —
solamente se dispone de datos, oficialmente, desde
1.987—, con independencia de su magnitud, si es
representativa de la distribución mantenida, aunque se
es consciente de que también tiene sus variaciones
cíclicas, tal y como viene a explicar la teoría del
ciclo del producto.
Por último, en el Capitulo IV se procede a
examinar cual es la posición de España en el proceso
de multinacionalización de las empresas no bancarias
de los Estados Unidos. La elección del país está
justificada por dos motivos:; el primero, el tratarse
de la economía que ha protagonizado la inversión en el
exterior de forma ininterrumpida desde los años
cuarenta, el segundo, la disponibilidad de datos
proporcionados por el Departamento de Comercio
estadounidense.
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El análisis se ha efectuado con un doble
criterio:
a) Según el grado d’e participación,
distinguiendo entre las participaciones en general,
es decir sin tener en cuenta el grado de participación
en el capital social, y las emprepas que hemos
denominado filiales, en las que la participación
asciende, al menos, al cincuenta por ciento.
b) Por la localización. En este sentido los
resultados se han comparado con los referentes a las
empresas participadas en el conjunto mundial y con los
relativos a las empresas establecidas en los paises de
la Comunidad Europea, incluida España.
Los datos disponibles están referidos a los
siguientes sectores de actividad:
— Petróleo
— Manufacturas:
Alimentación
Químico y derivados
Metales y transformados
Maquinaria no eléctrica
Equipos eléctricos y
electrónicos
Equipos de transporte
Otros
- Comercio mayorista
— Finanzas <excepto banca>, seguros e
inmobiliario
— Servicios
- Otros
Y para los siguientes conceptos:
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- El valor de los activos participados
— El empleo generado en las empresas
participadas
— Los pagos salariales satisfechos
— Las ventas realizadas
— Las rentas netas obtenidas.
Se ha analizado el periodo 1.985—1.988
definido por el año anterior a la incorporación de
España en la Comunidad Europea y los últimos datos
disponibles,
Finalmente, y como Capitulo especifico, se
desarrollan las conclusiones obtenidas a lo largo de
los Capítulos anteriores con el propósito de ofrecer
una interpretación integrada de los resultados
parciales. Igualmente en este Capitulo final se
plantean unas orientaciones básicas sobre los
objetivos a alcanzar por la política económica
relativa a las inversiones extranjeras directas en la
perspectiva de los cambios que se están produciendo en
la economía mundial.
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Capitulo 1. INTERPREflOION DEL VENOMEI4O DE LAS
EMPRESAS MULTINACIONALES
El estudio de las empresas multinacionales
ha dado lugar a múltiples análisis sin que se pueda
asegurar que hayan permitido la elaboración definitiva
de una teoría interpretativa debidamente contrastada
y aceptada.
El propio carácter de la empresa
multinacional al operar en diversos paises, al
intervenir en los mercados nacionales y en el comercio
internacional, por sus cualidades organizativas y sus
capacidades financieras y de innovación, su poder, en
definitiva, hacen de ella un sujeto de estudio
cualitativamente diferente de los que conforman las
unidades elementales del análisis económico.
Las empresas nultinacionales Son, en una
primera aproximación, uno de los principales elementos
que pone en duda el mantenimiento del paradigma
clásico, ‘comercial’, que desde A. Smith y hasta la
Según la definición de Kuhn, T.S.: ¡A
estructura de las revoluciones científicas, Madrid,
Fondo de Cultura Económica, 1.971.
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actualidad, con las aportaciones teóricas de D.
Ricardo o de E. Heckscher y 8. Ohlin y otros, se
mantiene en el cuerpo teórico de la economía como
válido <2>. sin embargo, la empresa multinacional junto
con otros fenómenos de creciente importancia como la
cesión de licencias, la subcOntratación, la
cooperación entre empresas, o la revitalización de
antiguas formas apoyadas en la sofisticación alcanzada
en los mercados financieros como el comercio
compensado, triangular, etc., exige el abandono del
paradigma clásico y su sustitución por uno nuevo que
podría ser denominado ‘paradigma de
internaciOnalización’ <~>
En todo caso hay que reconocer los esfuerzos
teóricos por integrar la movilidad de los factores
(del capital> en el esquema de Heckscher—Ohlin, en
particular los de R. Mundelí C~> quien sosteniendo las
hipótesis de base del modelo comercial explica la
movilidad de factores hasta el punto en el que su
Para los clásicos, y también para Keynes, la
fuerza del sentimiento de pertenencia a una comunidad
nacional es mayor que el atractivo de rendimientos
superiores en el extranjero, por lo que difícilmente
se producirán emigraciones de capital que no sean
exigidas por el tráfico comercial. Véase: Xeynes, J.
14. ; ‘Hational Self sufficiency”, The Vale Review
,
verano, 1.933; Ricardo, D.: Princinios de economía
oolítica y tributación, Madrid, Ed. Ayuso, 1.980;
Smith, A.: Investigación sobre la naturaleza y causas
de la ricueza de las naciones, Vilassar de Xar, Oikos—
Tau, 1.988.
3.Se acepta la denominación propuesta por Silvio
Borner en Internationalization of Industrv, Berlin,
Spinger—Verlag, 1,986.
‘. Mundelí, R.A. : “International Trade and Factor
Mobility”, American Economic Review, .Yunio, 1.957,
págs. 321—335.
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remuneración se equipara, como consecuencia de las
políticas comerciales y de industrialización que
puedan ejecutar los Estados. Es decir serian las
perturbaciones introducidas al modelo comercial lo que
impulsarla la movilidad de los factbres. En suma, ésto
no seria sino una derivación del modelo comercial,
El mantenimiento académico, del ‘paradigma
comercial’ es una muestra de la naturaleza particular
de las ciencias sociales, frente a las de la
naturaleza o físicas más receptivas ~ la modificación
de sus presupuestos teóricos ante los avances del
conocimiento científico, Este hecho se puede deber al
grado de formalidad alcanzado por la teoría del
comercio internacional, en particular, y también por
la mayor flexibilidad admitida a los paradigmas en las
ciencias sociales, sometidos en mayor medida a los
condicionantes históricos, culturales, sicológicos,
etc. , pero también, en este caso, a la complejidad del
fenómeno a interpretar.
La teorización acerca de las empresas
multinacionales debe afrontar tres problemas básicos,
mutuamente interrelacionados;
1. La delimitación del sujeto de estudio.
2. La complejidad del tema.
3. La capacidad de predicción.
1. La delimitación del sujeto de estudio
constituye un primer problema a solucionar en la
medida en que al hablar de empresas multinacionales
se está haciendo referencia a un agente económico cuyo
comportamiento debe explicarse a través de la teoría
del comercio internacional y de la división
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internacional del trabajo, pero, también, de las
teorías sobre la organización de la empresa y de las
teorías financieras, y sin olvidar las relativas a los
procesos de innovación tecnológica, al mismo tiempo
que cada una de éstas pueden verse afectadas por la
interpretación que finalmente se acepte de las
empresas multinacionales.
2. íntimamente ligada a lo anterior está la
necesidad de descubrir los elementos esenciales que
caracterizan el fenómeno de las empresas
multinacionales, superando los estudios taxonómicos
que, aún procurando una rica casuística y un amplio
conocimiento real de los aspectos previamente
delimitados, acaban impidiendo la formulación de un
modelo explicativo.
3. El hecho mismo de abordar el estudio de
las empresas multinacionales significa compartir el
criterio de considerar a estas empresas como un agente
económico con conducta diferenciada respecto de otras
empresas y productores. Por ello, la interpretación
teórica ha de ser capaz de proporcionar elementos de
predicción en el comportamiento de las empresas
multinacionales como factor de consistencia de la
propia teoría,
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1.1. presuntas teóricas sobre las emsrests
multimacionales
La proliferación de est\fdios sobre el Origen
y sobre la importancia de aspectos concretos del
funcionamiento interno de las empresas multinacionales
ha venido a producir un amplio listado de
interpretaciones teóricas que toman como base
principal de argumentación el aspecto concreto objeto
de estudio.
Al mismo tiempo, son también numerosos los
trabajos que, de forma premeditada, abandonan toda
pretensión de generalización teórica limitándose a
señalar los hechos más relevantes del fenómeno. Un
buen ejemplo de esto último son los informes que viene
publicando el Centro de las Naciones Unidas sobre
Empresas TransnaciOnales.
En lo que sigue se exponen los principios y
argumentos centrales de las que consideramos
principales corrientes teóricas. Se han agrupado en
tres grandes corrientes dentro de las cuales se harán
las correspondientes diferencias y matizaciones según
los autores más representativos:
a> Interpretaciones de raíz marxiana ligadas a
la teoría del imperialismo.
b> Teorizaciones derivadas de la explicación
del comercio internacional.
c) Análisis con origen en la teoría de los
mercados imperfectos.
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No obstante, las insuficiencias de estas
teorías obligan a la coincidencia en la interpretación
del proceso de multinacionalización como el resultado
de numerosos aspectos cuya significación varia según
el mercado de origen del capital o de la empresa, de
la economía de destino y del sector de producción
implicado. Esto a su vez, limita la capacidad
interpretativa de las teorías generales basadas en
aspectos concretos lo que las vuelvo parciales. Por
ello, seguimos inclinándonos por la explicación
ecléctica que aunque menos elegante, desde un punto de
vista formal, y menos atractiva, por la mayor
incertidumbre respecto de su capacidad de predicción,
resulta más comprensiva desde la perspectiva de la
interpretación del fenómeno.
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1.1.1. Interpretaciones teóricas de raíz marxiana
Quizá no sea una exageración afirmar que en
la teoría de O. Marx se endierran los elementos
pioneros de una explicación teórica de las empresas
multinacionales. La importancia concedida al papel de
la acumulación originaria <~> en el surgimiento del
capitalismo es un avance de las teorías que unen el
desarrollo de las empresas multinacionales con la
dinámica de la expansión del capitalismo, incorporando
y disolviendo en su seno a otros modos de producción,
como consecuencia de la competencia en la apropiación
de excedente y acumulación de capital.
Pero lo que en O. Marx nc era sino un
mecanismo buscado por los capitalistas para frenar la
tendencia decreciente de la tasa de ganancia, en Lenín
<6> el fenómeno de la expansión del capital es una
etapa nueva, diferente, que viene a robustecer los
mecanismos de acumulación capitalista y el poder
político de las clases dominantes. Las relaciones
entre la base productiva y la superestructura jurídico
—política —ideológica no están ausentes del análisis
leninista.
Centrándonos en los aspectos puramente
económicos de la interpretación marxista del
imperialismo, hay que retroceder al análisis de
~. Marx, 1<. El capital, Madrid, Siglo XXI
Editores, 5S Edic. 1.979.
~. Lenín, VI.: El imperialismo, etapa superior
del capitalismo, en Obras Completas, Buenos Aires, Ed.
Cartago, 1.969—1.970.
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Hilferdimg
Para este autor, aún siendo la inversión en
cartera la dominante en el momento en que escríbió su
obra (1.923), la exportación de capitales cono capital
productor es un fenómeno necesario para ampliar la
obtención de beneficios. “El capital emigra al
exterior (. . .) coro capital productor de beneficios”
dirá Hilferding (> En la búsqueda de beneficios se
identifica el factor clave que explica la inversión de
capitales fuera de sus paises de origen.
Ahora bien, la obtención de beneficios puede
ser interpretada cono motivación fundamental del
propio sistema o cono mecanismo compensador de la
calda de la tasa de ganancia <~
Par& la primera de las situaciones no habría
k Hilferding, fl. El capital financiero, Madrid,
Ed. Tecnos, 1.963. Ver especialmente el cap. XXII.
~. Hilferding, op. cít. pág. 354.
t Recordemos que la tendencia decreciente de la
tasa de ganancia es uno de los argumentos más
recurridos en el pensamiento marxiano como motivo de
la crisis del capitalismo, aunque también es una de
las derivaciones del modelo interpretativo de Marx que
más polémica ha podido levantar, Ver por ejemplo,
Sweezy, P. >1.: Teoría del desarrollo capitalista
,
México, rondo de cultura Económica, 1.945; tiosier, 8.:
Croissance et crise capitalistas, Paris, Preseas
Universitaires de Franoe, 1.975; Desai, 14.: Lecciones
de teoría económica mar3cista, Madrid, Siglo XXI de
España Editores, 1.977; Castelís, 14.: La teoría
marxista de las crisis económicas y las
transformaciones del capitalismo, Madrid, Siglo XXI de
España Editores, 1.918, y; Aglietta, M.:
crisis del capitalismo, Madrid, Siglo XXI de España
Editores, 1.979.
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.11.
que buscar más explicación que la propia del
comportamiento de los capitalistas <‘%. El
imperialismo es la consecuencia de la lucha entre
capitalistas para obtener excedentes de forma que en
un movimiento expansionista el capitalismo va
incorporando en su seno a nuevos espacios económicos
y modos de producción anteriores al propio sistema
capitalista.
Para la segunda causa hay que dar una
explicación. El autor la resume en pocas lineas: “el
nivel del beneficio depende de la composición orgánica
del capital, esto es, del nivel del desarrollo
capitalista, Cuanto más avanzado sea éste, tanto más
baja será la tasa general de beneficios (. .
En cuanto a lo que concierne al tipo de interés, es
mucho mayor en los paises con escaso desarrollo
capitalista y una organización bancaria y crediticia
deficiente que en los estados capitalistas
desarrollados, teniendo en cuenta , además, que en el
interés se contienen, por lo general, partes del
salario obrero o de la ganancia del empresario. El
elevado interés constituye un estimulo directo para
la exportación de capital de préstamo. La ganancia del
empresario es más alta porque la fuerza de trabajo es
extraordinariamente barata y su menor calidad se
compenso con un tiempo de trabajo extralargo” (~) . En
~ Aquí habría un punto de conexión con los
planteamientos keynesianos que justificarían la
expansión del capitalismo en la propia naturaleza
humana, aunque el planteamiento marxista niega este
carácter natural y lo adscribe a las características
del sistema económico y no a cuestiones antropológicas
o sicológicas, Ver sobre este particular Barrat
Brown, 14. : La teoría económica del imperialismo
.
Madrid, Alianza Universidad, 1.975.
‘¾ Hilferding, It, op. cit,, págs. 354—355.
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último extremo, serian las mejores condiciones de
explotación de la mano de obra lo que vendría a
justificar la inversión extranjera productiva, el
surgimiento de empresas multinacionales, en
definitiva.
Esta interpretación, que podría ser tomada
por válida para explicar los movimientos de capitales
desde los paises capitalistas más avanzados hacia los
más atrasados, no proporciona ninguna explicación a la
empresa multinacional dominante en la actualidad, es
decir, implantada principalmente en diversos paises
desarrollados y en sectores de alta composición de
capital. Aunque no faltan interpretaciones como la de
Ch. Palloix para quien “ la empresa multinacional, en
resumen, se reduce simplemente al vector de la
internacional~ización del capital, internacionalización
concebida cono un proceso de acumulación de capital a
escala internacional o como una interpenetración de
los capitales nacionales” ~ lo que le permite
considerar al proceso de multinacionalización como un
caso particular del proceso de ampliación del modo de
producción capitalista al ámbito mundial.
La limitación a la interpretación de
Hilferding, y por consiguiente de Lenín, proviene de
la premisa de partida: la aceptación de la tendencia
decreciente de la tasa de ganancia como ‘ley’ del
capitalismo.
En efecto, no es admisible que, porque Marx
ya hubiera sugerido el progreso técnico cono una de
~. Palleix, Ch.: Las firmas multinacionales y el
proceso de internacionalización, México, Siglo XXI
Editores, 1.975, pág. 12.
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las causas que contrarrestarían el funcionamiento de
la ‘ley’ se pueda mantener su vigencia y que, por
consiguiente, la actual configuración del proceso de
internacionalización continuará siendo la antesala de
su definitiva plasmación, en línea con lo expresado
por Hilferding. sino que, como acertadamente ha puesto
de manifiesto A. Emnanuel, “Marx pasa revista a todas
las causas que contrarrestan la ‘ley’, menos a una: el
aumento de la proporción de trabajo complejo en la
masa total de trabajo” Q~>
Esta tendencia al empleo de trabajo
crecientemente cualificado en el proceso de producción
no solamente refuta la predicción marxista de que el
progreso técnico tiende a necesitar menos mano de obra
cualificada, sino que altera la construcción misma del
teorema de Marx.
Simplificadamente podría decirse que la
tendencia creciente al empleo de trabajo cualificado,
condición necesaria para que pueda mantenerse el
incremento de la capacidad da consumo de los
trabajadores <en definitiva, del mantenimiento del
capitalismo) , ha venido a sustituir a la tendencia
decreciente de la tasa de ganancia, es decir, a la
crisis inevitable del sistema.
Otro elemento limitativo de la capacidad
explicativa del análisis marxista ortodoxo es la
subestimación de la competencia monopolista derivada
de la interpretación dada a la crisis de subconsumo
explicada por O. Marx. Según ésta, la superación de
‘~. Enmanuel, A: La ganancia y 1as crisis. Unnuevo enfoaue de las contradicciones del capitalismo
,
México, Siglo XXI Editores, 1.978, pág. 137.
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la crisis solamente puede producirse mediante la
aceleración del proceso de concentración y
centralización del capital, es decir, mediante la
disminución de la competencia. 2. Baran y 2.14. Sweezy
demostraron la invalidez de esta hipótesis en la
economía americana (~~>
Ha sido H. Magdoff quien dejando a ún lado
la ley de la tendencia decreciente de la tasa de
ganancia e incorporando la competencia monopolista al
análisis marxista, ha logrado una interpretación
coherente de la exportación de capitales.
Para este autor, el principal motivo para
la inversión a escala mundial es la necesidad impuesta
por la situación de monopolio: “la necesidad que
experimentan las firmas de tipo monopolistico de
controlar la~ fuentes de materias primas y los
mercades a fin de proteger su posición de dominio y
asegurar sus inversiones (...> incluso <.. .) con una
perspectiva do beneficio a plazo más largo”(15>.
Esta explicación permite comprender el
grueso de las inversiones producidas tanto en los
sectores extractivos y de materias primas, en general,
como en la industria manufacturera, introduciendo
además, un elemento de gran importancia para el
análisis del comportamiento de la empresa
multinacional: el carácter estratégico de las
inversiones de capitales en el extranjero justificadas
por la necesidad de asegurar el beneficio en el largo
~ Baran, P. y Sweezy, P.M.: Mononolv Capital
,
Nueva York, l4onthly Review Press, 1,966.
~. Naqdoff, H. : me Ame of TYnnerialism, Nueva
York, Momthly Review Press, 1.970, pág. 19.
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plazo, siendo éste un aspecto que contribuye a
diferenciar la naturaleza de la empresa multinacional
frente a otros agentes productivos.
Esto no significa marg~inar la importancia
del beneficio ya que, en definitiva, en la decisión
de invertir en el exterior “lo que concierne al
inversor es la comparación del rendimiento de la
inversión adicional (o marginal> en la industria en
su país y en el exterior, la causante del flujo de
inversión extranjera es la disparidad en la tasa
marginal de ganancia”C6>.
Queda entonces por explicar la disparidad
de tasas marginales de ganancia. Tal problema ha sido
abordado por R. Borrelly. Este autor viene a explicar
la diferencia a partir de la distinción entre
tendencia a la igualación y tendencia a la igualdad.
La tendencia a la igualación convive con las
diferencias en las tasas de beneficio, siendo esta
situación la expresión de la regulación de la
asignación del capital por la tasa de beneficio. Esta
operaria de la siguiente manera:
a nivel de la industria: en función del
principio de maximización de la tasa de
beneficio, el nivel de la tasa de beneficio de
la industria es determinante de la asignación de
capital a esta actividad; esta asignación entraña
modificaciones de esta tasa de beneficio que, a
su vez, inciden sobre el flujo de capital
~ Magdoff, U.: Imnerialism Without Colonies
recogido en Owen, U. J. y Sutcliffe, U. B.(eds.)
Studies in the Theorv of Imperialism. Londres, Logman,
1.972. págs. 156 y ss.
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dirigido hacia esta industria;
— a nivel del conjunto de la economía: las
evoluciones de las tasas de beneficio sectoriales
no están sincronizadas; más precisamente, no son
ni paralelas ni simétricas; por lo tanto, no
conducen al establecimiento de una tasa de
beneficio única. Ello es así, a la vez, en razón
de las diferencias en los plazos exigidos por las
transferencias de capitales portadores de
progrese técnico para engendrar sus efectos sobre
las tasas de beneficio, y de la interdependencia
de la estructura industrial que introduce efectos
en cascada, tanto sobre las tasas de beneficio
como sobre las transferencias de capital. Esta
ausencia de sincronización, que explica la
desigualdad permanente de las tasas de beneficio,
corresponde también a las disparidades
(coherentes) que pueden observarse en las
evoluciones sectoriales, y que constituyen la
esencia misma de la dinámica” <‘y>
En todo caso, el elemento básico de la
interpretación de H. Magdotf es el control, es decir,
el poder de decidir sobre las condiciones de
producción y distribución.
Entendiendo el mundo de los negocios como
un sistema de poder, las posibilidades de intervención
y de control están limitadas por el grado de
competencia. En la medida en que se produce
concentración de capitales y se deterioran las
condiciones de competencia en el mercado, la obtención
“. Borrelly, R.: Les dismarités sectorielles des
taux de orofit, Grenoble, Presses Universitaires de
Grenoble, 1.975, págs. 202—203.
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de cotas de poder es un objetivo no necesariamente
ligado a una mayor tasa de ganancia sino que, al menos
en el corto plazo, se convierte en la garantía de la
propia estabilidad de la empresa y del valor de sus
activos.
En un principio el control de las fuentes
de materias primas es un elemento estratégico
prioritario, no solamente por motivos de costes—
controlar los precios—, sino, principalmente, para
asegurar el suministro. Asegurar este control tiene
otro efecto: el fortalecimiento de la propia posición
frente a la de los competidores. simultáneamente,
aunque con importancia mayor, y en relación al punto
anterior, el control de los mercados es una exigencia
de la realización de los beneficios y para poder
mejorar las condiciones en que ésta tiene lugar.
Asegurar el suministro de materias primas
y asegurar la capacidad de influir en las condiciones
de realización del excedente son, por lo tanto, las
dos áreas en las que se va a mantener viva la
competencia nonopolista.
La estrategia competitiva es, obviamente,
diferente de la supuesta en condiciones de mercado
competitivo. Los precios dejan de ser el elemento
principal, y casi único, de penetración y ampliación
de mercados. A medida que aumenta la capacidad de
influir, la expansión de la empresa está determinada
por la evolución dé la demanda efectiva y por la
captura de segrentos de mercado abastecidos por otros
productores, de ahí que la competencia no podrá
limitarse a los mercados internos, nacionales, sino
que se desarrollará, quizá en mejores condiciones de
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oportunidad, en los mercados exteriores.
La decisión de invertir en el extranjero,
la localIzación de unidades de producción fuera del
país de origem, será, por tanto, resultado de la
competencia monopolista, u oligopolista, como SC
prefiera,
Quedaría por explicar la razón por la que
urja empresa oligopolista, la primera en hacerlo,
inicia su expansión inversora fuera de su mercado de
origen, aunque después las demás reaccionen siguiendo
mus pasos. Por ello se margina la importancia del
beneficio a corto plazo ya que, en último extremo,
este comportamiento pretende consolidar las bases de
obtención de ganancias, siendo precisamente las nuevas
implicaciones estratégicas las que vienen a definir
una nueva etapa de la expansión capitalista, la etapa
imperialista según la tradición marxista. Ahora bien,
en esta dimensión estratégica, conviene recordar que
la empresa multinacional mo pretende maximizar el
beneficio en cada una de sus empresas filiales
implantadas en diferentes paises, sino el del conjunto
de la organización multinacional (~5)
En resumen, para 14. Magdoff más
significativa que la interpretación basada en la
necesaria limitación a la actuación de la ‘ley’ de la
tendencia decreciente de la tasa de ganancia, o la
necesidad de expulsar hacia el exterior el excedente
de capital derivado del subeonsumo, resulta la
interpretación de la expansión internacional de las
‘a, Sweezy, P.M. y >iagdoff, U,: “Notes on the
Multinational Corperation”, Monthlv Revie~., Octubre y
Noviembre, 1.969.
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inversiones directas por la propia naturaleza del
monopolio y las nuevas condiciones de competencia que
geneta.
El hecho de que la gran mayoría de las
empresas multinacionales tengan su origen en grandes
empresas que con anterioridad operaban en el mercado
nacional viene a corroborar ~esta teoría. Además, y en
línea con las características de la Competencia
monopolistica, se observa, igualmente, un cierto
comportamiento mimético de muchas decisiones de
inversión de las grandes empresas en el exterior de
manera que no es infrecuente encontrar a más de una
gran empresa instalada en mercados que, a priori, no
generan la demanda suficiente para todas ellas, siendo
el objeto de su instalación no la obtención inmediata
de beneficios sino el elevar, con su presencia, una
barrera adicional a la entrada de otros competidores.
Así mismo, la tendencia creciente a la
internacionalización de las actividades de pequeñas y
medianas empresas, a través de acuerdos de cooperación
19o simplemente de subcontratación internacional < )
pueden ser interpretados como otras alternativas a la
competencia monopolistica con repercusiones en una
mayor complejidad y sofisticación del modelo de
inversión extranjera.
En todo caso, desde la perspectiva marxista,
el fenómeno de las empresas nultinacionales es
‘. Sobre la importancia de la subcontratación
internacional y su papel en el desarrollo del modelo
de crecimiento orientado hacia afuera puede verse
Germidis, D. International Subcontractino — A New Form
of Investment, Paris, OCDE, Development center
studies, 1.980.
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analinado como un componente básico del funcionamiento
de la economía mundial, siendo el objetivo central de
estudio la expansión del modo de producción
capitalista. Por consiguiente, la valoración que de la
multinacionalización se hace está en función de la
fase concrete del desarrollo del sistema <261
En este sentido, se ha llegado a distinguir
hasta cinco tipos diferenciados de empresas
nultinacionale.s que corresponderían a otros tantos
estadios del desarrollo capitalista:
1. Firmas exportadoras, como las compañías de Indias,
la Liga Hanseática, etc. Corresponden al estadio
comercial previo a la creación da la economía mundial.
2. Empresas multinacionales primarias, cuyo origen
está estrechaniente ligado a la explotación de recursos
naturales agrícolas y minerales, flan los primeros
contornos a la división internacional del trabajo.
3. Empresas multinacionales de vocación comercial ¿
establecidas para sobrepasar los limites de los
obstáculos proteccionistas al comercio. Señalan la
primera diferenciación en la gestión empresarial entre
las condiciones de producción y de comercialización.
4. Empresas nultinacionales con perspectiva global en
el proceso de producción. Es decir, las que a través
de una gestión centralizada tratan de planificar la
producción en función de las características de la
dotación y costes de los recursos a escala mundial.
Son las representantes de un sistema económico mundial
~. )lichalet, ch. A.: Le ca~italisme mondial
,
Vendóre, Presses Universitaires de France, 1.976.
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integrado.
5. Empresas multinacionales financieras o de
participación en múltiples actividades, conglomerados,
cuyos criterios de gestión se mueven sobre todo por la
rentabilidad financiera, sin tener una orientación
productiva definida. Su expansión está facilitada por
las tendencias a la desregulación económica, marcando
las nuevas lineas de vertebración de la economía
mundial.
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1,1.2. Teorizaciones derivadas de la eXpli~&~ió~
del. comercio internacional
En una primera aproximación, la
interpretación de la inversión directa no encuentra
fácil acomodo en las teorías más aceptadas
tradicioualmer,te por el análisis del comercio
inte rnaciona 1.
~e alguna manera, se puede afirmar que el
surgimiento de la inversión directa, y sobre todo, SU
generalización a todos los sectores y actividades
económicas es una prueba en contra del mantenimiento
de la teoría de la especialización comercial
internacional. Según la teoría ricardiana, mejorada
por el modelo Heckscher-Ohlin, si cada país se
especializa en los bienes que exigen para SU
producción el empleo de una proporción de factores en
los que está relativamente mejor dotado -en ausencia
de costes de transporte -, el comercio internacional
permite a los participantes en el mismo alcanzar el
óptimo paretiano, ¿porqué habría de producirse la
inversión en el extranjero?.
tina primera respuesta se pueda encontrar en
A. Er.zaanuel, quien incorporando la movilidad de
factores al modelo ricardiano señala, a propósito de
la especialización adjudicada a Portugal y a
Inglaterra. que: “el óptimo absoluto seria no que
Portugal se especializara en el vino e Inglaterra en
el paño, sino que los ingleses se trasladen con sus
capitales para producir allí tanto Uno como el otro
producto (...>Pero tal óptimo absoluto no seria
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posible ni deseable. El mundo se encuentra
estructurado en naciones, cuyas fronteras constituyen
los umbrales de discontinuidad para los flujos de los
factores” (21)
No obstante, hay que reconocer que la propia
investigación sobre la especialización comercial ya
puso de relieve una realidad alejada de las
conclusiones de la teoría, Sin duda el estudio de
Leontieff <22) sobre la composición de factores del
comercio exterior de los Estados Unidos ha sido la
principal refutación de la teoría al demostrar que
este país, innegablemente bien dotado de capital
frente a los demás paises, importaba bienes intensivos
en capital y exportaba mercancías intensivas en mano
de obra. Este resultado que dió lugar a la conocida
como “paradoja de Leontieff” se ha querido explicar
por diversos motivos que van desde la mayor
productividad de la mano de obra en los Estados
Unidos, el “capital” humano incorporado por los
trabajadores americanos, a los patrones de consumo,
incluyendo la escasez de materias primas <23) y la
insuficiencia del método seguido.
21 Emmanuel, A. El intercambio desigual, Ensayo
sobre los antagonismos en las relaciones económicas
internacionales. México, Siglo xxi Editores. 1.972,
pág. 11.
22 Leontieff, W .:“ Domestic Production and
Foreighg Trade: The American Capital Positioni
Reexanined”, Proceedinos of the American Philosoohical
Societv, vol. XCVII.
23
En la obra de Findlay, R.:
Soecialization, Londres, Penguin, 1.970. se recogen
los argumentos más frecuentes que tratan de explicar
la razón de los resultados de Leontieff en las págs.
94—105.
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A su vez, Samuelson ya había demostrado cómo
la aceptación plena de todos los supuestos del
modelo de Heckscher-Ohlin conducía a la conclusión
inevitable de igualación del precio de los factores da
producción, lo cual, además de insistir en la falta de
adecuación del modelo teórico a la realidad, vendría
a volver inútil cualquier explicación teórica, en
términos puramente económicos, del proceso de
rultinacionalización.
En cualquier caso, uno de los supuestos de
partida del análisis tradicional es la competencia
perfecta en los mercados tanto de mercancías como de
factores, no entendiendo las posiciones monopólicas
sino como transitorias, lo cual está muy lejos de la
realidad que se trata de explicar.
Acaptando esta realidad se puede interpretar
el. proceso de ,sulttnacionaiización de las empresas a
partir de otro esquema teórico muy aceptado del
comercio internacional: la teoría del ciclo del
producto.
Esta teoría trata de explicar el comercio
internacional a través de la expansión del mercado
derivada de la innovación. Las empresas son capaces
da ampliar su cuota de mercado porque crean nuevos
productos que, dotados do nuevas cualidades O
conseguidos a precios más bajos, desplazan a los ya
existentes en el mercado.
Sfisuelson, P. A.: “International Trade and
tbe Equalization of Factor Prices”, Economic Journal
,
Vol. LVIII, Junio, 1.948.
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rodo producto conoce en su existencia tres
fases fundamentales: nacimiento, crecimiento y
maduración. Esta evolución está en consonancia con el
espíritu capitalista entendido a la manera de LA.
Schumpeter, es decir, como sistema en el que la
permanente mejora de los productos, más que la
reducción de los precios, constituye la esencia de la
competencia (25)
Como consecuencia del espíritu innovador del
empresario y de las condiciones marcadas por la
competencia, en el mercado aparecen constantemente
nuevos productos que tratan de sustituir a los
existentes bien de manera directa (alpargatas por
zapatos, por ejemplo) o haciendo inútiles los
productos ya divulgados (un lector de cintas -grabadas
por un lector de discos compactos>. La competencia no
se limita al mercado nacional sino que se extiende a
los mercados exteriores.
En un principio, el innovador dispone de una
tecnología de uso exclusivo y, por lo tanto, la
competencia se da entre productores que se encuentran
en situación desigual, el éxito de la innovación dará
lugar al nacimiento de un nuevo producto reconocido y
diferenciado en el mercado.
Con el transcurso del tiempo, la tecnología
y las nuevas características del producto se
estandarizarán pasando a ser conocidas por otros
productores potenciales. La competencia se
25 Echumpeter, ¿It A.: Teoría del desenvolvimiento
económico, México, Fondo de Cultura Económica, 1.963.
Casitalismo. socialismo y democracia, Madrid, Ed.
Aguilar, 1.968.
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establecerá e tanto en los mercados nacionales como ot,
los exteriores, entre empresas en situación similar.
El precio pasará a ser un distintivo principal en la
lucha competitiva y el consumo de la mercancía se
generalizará. Es la fase de crecimiento.
Finalmente, la aparición de productores en
diversos paises ampfiará la competencia al escenario
internacional exigiendo reducciones de costes, lo que
conducirá a la eliminación de los productores menos
eficientes, pudiéndose crear condiciones de
oligopolio. Es la etapa de maduración.
A más largo plazo, puede suceder que nuevos
productos eliminen la demanda del viejo, produciéndose
el cese de su fabricación, la muerte del producto.
La •explicaoi’5n del comercio internacional
por esta teoría viene a justificar la traslación de
determinados procesos industriales desde los paises
más adelantados hacia los más atrasados.
Los pa!.ses más adelantados, en tanto que
gozan de una superior dotación de personal científico,
ingenieros y profesionales en general, disfrutan de
una mayor capacidad de innovación, pero, además, la
mayor tradición industrial, la competencia existente
en el mercado y la más alta sofisticación de sus
consumidores, obligan a las empresas a no cesar de
mejorar su oferta. Reunen, pues, las condiciones para
que en ellos se produzcan los procesos innovadores.
Por contra, a medida que se alcanza la
estandarización del producto y la competencia se
generaliza en los mercados extranjeros, los
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componentes de costes ganan en importancia, entre
ellos el coste de mano de obra, por lo que los
productos más tradicionales y elaborados con
tecnologías más divulgadas pasan a ser producidos por
paises de escaso desarrollo, constituyéndose, a veces,
en proveedores mundiales <algunos textiles, cestería
o maquinaria mecánica, sirven de ejemplo>.
A lo largo de su vida, pues, un producto
puede cambiar de residencia desde un país altamente
industrializado a uno subdesarrollado.
¿puede una firma modificar su ámbito de
actuación para explotar todas las ventajas que el
conocimiento de un proceso de fabricación, o el
lanzamiento pionero de un producto le puede procurar?,
La respuesta afirmativa a esta cuestión permitió a
Vernon y a la llamada escuela de Harvard teorizar
sobre las empresas multinacionales.
Para Vernon <26>, en la etapa de nacimiento,
la empresa productora del nuevo producto, cuyo
monopolio tecnológico posee, podrá vender sin
competencia en cualquier mercado, nacional o
extranjero. Desde su mercado de origen puede
satisfacer la demanda exterior sin necesidad de
deslocalizar la producción. No obstante, podría
suceder que atraída por la disponibilidad de mano de
obra especialmente idónea, dotación de personal
26~ Vernon, R. : “International Investment and
International Trade in the Product Cycle”, Ouarterlv
Jeurnal of Economics, 80, 1.966, págs. 190—207.
Soberanía en peligro, México, Fondo de Cultura
Económica, 1.973, págs. 69—82. “The Product Cycle
Hypothesis in a New International Environment”, Qxfrr4
Bulletin of Economics & Statistics, 41, 1.979, págs.
255—267.
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científico y técnico, los menores salarios o un
mercado más amplio que el de origen, la empresa
decidiera instalarse en otro país. También se ha
argumentado, entre los motivos favorables al
establecimiento en el exterior en esta fase, la
posible complementaridad que puedan ofrecer otros
sectores más desarrollados en otro país en relación
al de origen, como elemento de apoyo al desarrollo
posterior de las actividades de la empresa. En
cualquier caso, solamente los aspectos más ligados al
desarrollo tecnológico serian claramente
justificativos de la inversión en el exterior. El
gráfico 1.1 expresa esta evolución.
En la fase de crecimiento, el objetivo para
la empresa será el aumento de la cuota de mercado,
ganando, por consiguiente, importancia la estrategia
de ventas, La. estandarización de la tecnología y la
ampliación del mercado introducen los elementos
necesarios para que esta competencia se desarrolle en
gran escala. En esta etapa, la inversión en el
extranjero se considera una decisión defensiva, la
fabricación en el mercado local, sustituyendo a las
exportaciones desde el país de origen, pretende
limitar las posibilidades de exportación de otros
competidores y, también, dificultar la aparición de
abastecedores locales. Para ello, las firmas pioneras
cuentan con tres
ventajas:
a) el conocimiento de los métodos de
fabricación,
b> la experiencia comercializadora, y
o> la capacidad de perfeccionamiento del
proceso tecnológico.
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Oráfioe 1.1
Cicle d.l Produoto: producción, eMportación, importación
e inversión int.rnaoionai.
Ipe: Inversiones directas procedentes del exterior
Idel Inversiones directas en dirección al exterior
PAíS A
1’
¡de
PAíS E
Es decir, en esta fase la inversión directa
estaría explicada por el comportamiento de la empresa
en un mercado oligopólico, coincidiendo con lo
expresado por Magdoff y, como veremos más adelante
desde otra perspectiva, por Hyioer, entre otros.
En la fase de maduración, la reducción de
costes es el objetivo central de las empresas por lo
que la capacidad de atracción de paises en los que se
disponga de mano de obra barata y disciplinada, de
materias primas, y de una buena comunicación exterior,
aumenta para las inversiones de los productores que
aún se mantengan en el proceso.
Si en las etapas anteriores el destino de
la inversión era entre economías relativamente
industrializadas, en esta fase se podrán incorporar
paises, y empresas, menos desarrolladas desde donde
abastecer a aquellas.
El mayor atractivo de esta explicación está
en su sencillez, además, se ha querido ver en la
actual división internacional del trabajo un reflejo
de esta teoría. Sin embargo, queda pendiente de
explicar ¿porqué se produce el avance tecnológico? y,
sobre todo, ¿qué condiciones tienen las empresas más
innovadoras?. Las respuestas más inmediatas a cada una
de ellas son; por los requisitos de supervivencia en
condiciones de competencia oligopólica y en las
grandes empresas. P. Sylos Labiní, al tratar la
relación entre progreso técnico y los grandes
complejos industriales, razona que “ las grandes
empresas oligopólicas, consideradas individualmente,
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pueden ser, y a menudo son, técnicamente mucho más
progresivas que una empresa <necesariamente pequeña)
que opere en competencia. Pueden hacer auténticos
milagros; en sus laboratorios pueden desarrollar
investigaciones de alto nivel científico, al mismo
tiempo que de un gran valor práctico; con las más
amplias disponibilidades financieras y el mayor
crédito que gozan, pueden hacer inversiones que
pequeI~as empresas en régimen de competencia no habrían
podido realizar nunca. Además, pueden pagar salarios
elevados, más elevados que los que pagan otras
en~presas.<...>. El problema que estos complejos
originan, para la economía social, debe buscarse fuera
de su organización técnica” <27>,
Una de las cuestiones que han despertado la
controversia de la argumentación basada en la teoría
del ciclo del producto, y, en general, sobre las
interpretaciones más aceptadas sobre la inversión
directa, ha sido la repercusión que ésta tendría sobre
el comercio internacional: se invierte para abastecer
mercados con fabricación iii situ ante el riesgo de
perderlo para las exportaciones.
En una primera aproximación puede afirmarse
que, en relación con el comercio entre paises de
diferente nivel de desarrollo económico, toda política
proteccionista que favorezca la sustitución de
importaciones tiene un efecto negativo sobre la
expansión del comercio internacional, sin embargo,
aquí nos referimos a un resultado no determinado por
~. Sylos Labiní, P.: Oliconolio y tropreso
técnico. Vilassar de Mar, Ediciones Oikos—Tau, 1.965,
págs. 174—175.
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modelos de crecimiento sino por la estrategia de la
empresa.
K. Rojima establece, para refutar esta
dinámica, una diferenciación entre la forma de actuar
de las empresas americanas, que se ajustaría al modelo
descrito por Vernon y Hymer, y~la actuación de las
empresas japonesas. Aunque en la actualidad el
comportamiento de las grandes corporaciones japonesas
no sea fácilmente diferenciable del de sus rivales de
otros paises industrializados, todavía existe un
amplio movimiento de multinacionalización de medianas
y pequeñas empresas japonesas hacia los paises de la
cuenca del pacifico, y de América Latina, que se
ajustaría a la proposición de Kojima.
Para este autor la diferencia básica reside
en que las inversiones japonesas han sido “orientadas
hacia el comercio”. Así, las inversiones directas de
origen japonés se dirigen a industrias que “son
elegidas por estar entre aquellas en las que Japón ha
perdido su ventaja comparativa ... 4 . La inversión
extranjera en armonía con los cambios en la ventaja
comparativa, acelerará el cambio estructural en Japón,
y facilitará la contracción de las industrias
intensivas en mano de obra. Es interés de la empresa
matriz realizar una próspera inversión abriendo el
mercado tanto en japón como en otros paises
avanzados” (28)~ Es decir, las empresas japonesas de
tamafio medio, e incluso pequeño, se verían empujadas
2a~ Xojima, 1<. : Jasan and the New wolrd Economic
Qrflr~ Londres, Croom Helm, 1.977, págs. 78—79. En la
misma obra , en las págs. 106—115 se exponen las
argumentaciones teóricas rompiendo con las implicación
del modelo de HeckscherOhlin.
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a la inversión en el exterior para mantener Su propio
mercado, y una vez fuera, tratar de penetrar en otros
mercados. La inversión en el exterior seria, por lo
tanto, generadora de nuevos flujos comerciales (29)
La contradicción, o mejor la insuficiencia,
que señala Rojima a la interpretación de Vernon, más
que refutarla, puede ser tomada como una confirmación,
surgiendo la discrepancia en el estadio de desarrollo
empresarial en que se encontraban las compañías
americanas en los años sesenta, en plena expansión,
con las de algunos sectores japoneses <textiles,
confección, incluso automóviles> en la misma fecha, de
relativo atraso tecnológico, actuando no como la
empresa más dinámica desde el punto de vista de la
innovación —primera fase del ciclo del producto—, sino
cono la más rápida en establecer una estrategia de
deslocalización con fines defensivos —etapa de madurez
del producto— (3)~
29
Ver ozawa, T. : “International Investment and
Industrial Structure: New ‘rheoretical Implication from
Japanese Experience1~, Oxford Economic Paoers, Vol. 31,
Marzo, 1.979, págs. 72—92, y; Porquet, N.
‘Multinationalisation des firmes et avantages
cemparatifs des pays: une vue densemble”, Revue
d’Economie Politipue, n23, Mayo-Junio, í.aas, págs.243—274.
30
Este cambio ha sido detectado por el propio
MITI que en el estudio: White Paner on International
Trade: Backoround Information <l.956~, recoge los
resultados de una encuesta a empresas japonesas que
confirman como motivo de su inversión en los paises
industrializados y en sectores tecnológicamente
avanzados la superación de obstáculos comerciales y
la presencia en los mercados, mientras que en las
inversiones realizadas en paises en desarrollo, y en
sectores tradicionales, se valoran más los factores
que inciden sobre los costes de producción. Tomado de
senker, ¿It : “Inforination rechnology and Japanese
Investment in Europe”, E~jfl¿~, Octubre, 1.991, págs.
815—829.
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En cualquier caso, su apuesta por la
inversión extranjera desde los paises más
industrializados en los menos avanzados como un
elemento de mantenimiento de la ventaja comparativa
de la empresa, viene a coincidir con la crítica de A.
Emnanuel al modelo ricardianO de comercio
internacional.
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X..l.3. Teorías basadas en la imperfección de los
mercados
Desde esta perspectiva, la respuesta a la
multinacionalización de la empresa hay que encontrarla
en las repercusiones que para la gestión empresarial
tienen las imperfecciones del mercado. Estas
imperfecciones no hay por qué tildarías desde el punto
de vista de la empresa individual cono negativas, ya
que, aunque lo fueran en un primer momento, pueden
aportar fuentes complementarías de obtención de
beneficio. En esta dirección habrá que situar la
decisión de invertir en el exterior,
A partir de la teoría de la organización
industrial, S.Hyiner expone dos razones que empujarían
a las empresas a invertir en el exterior:
“1) las firmas buscan el control de empresas
fuera de los limites del país en que están
ubicadas a efectos de eliminar la competencia
entre ellas, cuando operan en el mismo mercado
en condiciones de competencia imperfecta;
2> para lograr una apropiación más completa de
los rendimientos que pudieran obtenerse de alguna
de las ventajas que posean” <a>.
El primer punto parece bastante obvio, es
un mecanismo habitual de eliminación de la competencia
y consolidación de ventajas monopolistas tal y como en
31 Hymer, 5.: The International Onerations of
National Firms: A Studv of flirect Eoreion Investment
,
Cambridge, (Hassachusetts> MIT Press, 1.976, pág. 3.
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compañía de R. Rowthorn razonó el propio S. Hymer 0=>
Sin embargo, la expansión en paises extranjeros no
tiene que realizarse forzosamente mediante la
adquisición de empresas ya existentes; en este
sentido, la creación de una empresa filial significa
la ampliación del número de productores en el mercado
y, por consiguiente el incremento de Th competencia.
De ahí que la empresa deba asegurarse un elemento de
competitividad lo suficientemente fuerte antes de
arriesgarse a competir en un medio en el que las
empresas locales cuentan con un mejor conocimiento del
mercado, Sobre este punto, el propio Hymer expuso
tres factores que determinan la inversión en el
exterior:
Primero, debe haber alguna barrera de entrada
en la industria (tecnológica economías de
escala, diferenciación de productos> de manera
que las firmas locales no puedan competir con
beneficios por debajo del nivel que compensa a
la corporación multinacional los costes
extraordinarios de operar en un país extranjero
e integrar geográficamente operaciones dispersas;
segundo, debe ser más ventajoso producir
localmente que exportar desde un centro único de
producción <ésto depende de las tarifas
arancelarias, del tamaño del mercado, y de la
amenaza de competencia local); y tercero, la
empresa debe encontrar más rentable explotar su
ventaja por medio de la inversión directa que por
licenciamiento. Vaya por delante que una ventaja
32 Hymer, 5. y Rowthorn, R.: ‘Multinational
Corporations and International Oligopoly: ‘¡te North—
American challenge”, en Rindíeberger, Ch.:
International Corooration, Cambridge (Massachussets>
1.970, cap. 3, págs. 57—Sl.
53
tecnológica no es suficiente explicación de la
inversión extranjera. También hay que explicar
porqué la tecnología no se vende como otras
mercancías. La respuesta apoya la ventaja,
normalmente, en las características del mercado,
es decir, la dificultad de extraer plenamente
cuasi—renta donde los mercados son
imperfectos” <~~>~
La imperfección en el mercado de tecnología,
más que la tecnología misma, constituye un elemento
esencial en la interpretación de Hymer, junto a otros
factores, que caracterizan tanto la empresa como el
mercado de acogida, y que explicarían la inversión
directa.
Por otro lado, no es solamente en el mercado
de tecnología donde se manifiesta la imperfección del
mercado. 3. Hyner identificó cuatro tipos
diferenciados de imperfecciones: en el mercado de
factores de producción; la existencia de economías de
escala; las regulaciones gubernamentales, y; la
fiscalidad y aranceles, las cuales vuelven más
atractiva la inversión directa que la exportación o la
inversión en cartera.
Refinando las ideas de Hyner, Ch.
Rindíeberger señaló que la empresa extranjera no
solamente debe compensar la mejor colocación
competitiva de las empresas locales por un mejor
conocimiento de la legislación, los gastos de las
comunidades, el sistema institucional, las formas
3t }4ymer, 3.: “United Etates Investment Abroad”
en Drysdala. (cd.>, Direct Forcion Investment in Asia
and the Pacific, ANU, 1.972, pág. 41.
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sociales y económicas, etc., que pueden incidir
negativamente sobre los resultados de la empresa
multinacional, sino que, además, la rentabilidad a
obtener en la empresa filial debe ser superior a la
alcanzada por las empresas locales. Es decir, la
inversión, al realizarse en el exterior, debe mejorar
les resultados presuntamente obtenibles en el mercado
de origen y, además, deben ser mejores que los que
registren las firmas locales. Para ellas, Kindleberger
34 amplia la capacidad competitiva de la empresa
multinacional a los menores costes financieros, la
marca comercial, las prácticas comerciales, la
organización empresarial, las economías de escala o la
capacidad de negociación con los gobiernos, además de
la competitividad tecnológica, características que
deben ser transferidas a la empresa filial.
R. E. Caves vino a ampliar las repercusiones
de la existencia de mercados imperfectos en la
inversión directa con dos precisiones a la teoría
expuesta por Hymer¡
En primer lugar, el activo especial que ha
de poseer una empresa para poder iniciar la inversión
directa en el extranjero no tiene porqué tener coste
de oportunidad cero, es decir, la decisión de invertir
tendrá costes, no en los aspectos más directamente
ligados al carácter monopólico, como la tecnología,
pero si en aspectos tales como las ventajas
administrativas, de distribución, de capacidad de
reacción a los cambios en el mercado.”El rasgo
esencial de un ‘activo’ que permita la inversión
extranjera, no es que su coste de oportunidad sea
~‘. Kindleberger, Ch.; American Business Abroad
,
New Haven, Vale University Frese, 1.969.
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cero, sino que debe ser relativamente bajo en relación
al rendimiento obtenible a través de la misma’O’).
En segundo lugar, la preferencia por la
inversión en el exterior debe ser explicada en
relación con otras formas de expansión internacional.
La teoría de la inversión extranjera directa debe
explicar no solamente por qué ésta se produce sino por
qué es más conveniente a otras formas de expansión en
los mercados como las exportaciones o el
licenciamiento.
En relación con las exportaciones, las
ventajas de la producción local han de tener relación
con el mejor aprovechamiento del ‘activo’ competitivo
de la firma <36> de manera que contribuya al incremento
del beneficio. Se señalan con frecuencia las ventajas
inherentes a la comercialización de la producción
local sobre otros elementos, sin embargo, y siendo
importantes los costes de comercialización, 105
beneficios de la instalación depende de los costes
relativos de producción, de los costes de transporte,
de las tarifas arancelarias y de otras restricciones
al comercio.
At3ora bien, la obtención de beneficios por
parte de la empresa obedece a un planteamiento y
estrategia global , no especificada independientemente
seqan mercados, y, en este sentido, la decisión de
‘~. Caves, R. E. :“International Corporations: The
Industrial Econoisies of roreign lnvestment”,
L~gngmj&A, 38, 1.971, pág. 26.
‘. Caves, E.E., op. oit,, pág. 270.
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invertir en el exterior puede tener repercusiones
sobre el aprovechamiento de las economías de escala.
Así, si el coste relativo de algunos factores claves
del proceso de producción <mano de obra, financiación
externa, ciertas materias primas) ‘pudieran aconsejar
la inversión directa habrá que evaluar la repercusión
de la disminución de los costes unitarios de algunos
productos, derivada de la inversión en el exterior,
sobre la reducción de la escala del proceso productivo
en la planta de producción existente. Cuanto mayores
sean las economías de escala menores serán los
atractivos de la inversión en otro país, salvo que se
decida la deslocalización completa del proceso de
producción. Otra alternativa, confirmada por la
historia económica de los últimos treinta años, es la
deslocalización internacional de determinados
componentes’ del proceso industrial, favorecido, por
otro lado, por el desarrollo de las tecnologías de la
información que vienen a asegurar el control
centralizado del proceso.
La alternativa del licenciamiento será más
atractiva que la inversión directa siempre y cuando
las ventajas tecnológicas sean tales que puedan
transmitirse a las firmas locales sin repercusiones
negativas sobre los rendimientos de la empresa
concesionaria, Esta condición es, sin embargo, muy
compleja de cumplir. Están, en primer lugar, las
limitaciones del ordenamiento jurídico internacional
para perseguir usos no acordados, pero, además, en
segundo lugar, hay que tener presente el hecho de que
las aplicaciones tecnológicas exigen con frecuencia de
otros conocimientos técnicos complementarios, o de
costes de promoción, etc, que encarecen la producción
bajo licencia. Ahora bien, el licenciamiento es una
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forma empleada en su expansión internacional por
firmas de pequeño y mediano tamaño poseedoras de un
‘activo’ tecnológico muy competitivo, lo que viene a
recordar la necesidad de un mínimo de capital, de
escala, para iniciar el proceso de la inversión
directa en el exterior.
Sintetizando lo anterior, podríamos decir
que, para este autor, la preferencia por la inversión
directa sobre las exportaciones o el licenciamiento
está en función de la disponibilidad de un ‘activo’ en
las características del producto, de su proceso de
producción o en la organización empresarial que
permita obtener un beneficio adicional a partir de la
situación de costes relativos, los obstáculos al
comercio (tarifas arancelarias, restricciones, etc.)
y de unas dificultades intrínsecas a la trasmisión de
la competitividad del ‘activo’ a otros agentes
productivos. Si éstas podrían ser las condiciones
suficientes, la condición necesaria está en la
disponibilidad de capital.
La aportación de Caves sobre la
interpretación de Hymer es, por lo tanto, el
establecer unas condiciones de costes para obtener un
beneficio que vienen a hacer más compleja la decisión
de invertir fuera del país de origen.
Abundando en esta idea diversos autores han
avanzado en la dirección de considerar la inversión
extranjera directa como mecanismo de maximización de
la rentabilidad de la ventaja de una firma, en un
contexto de mercado imperfecto, a partir de la
creación de un ‘mercado interno’ que sustituye el
mercado exterior.
La elaboración teórica de esta perspectiva
se conoce como teoría de la internalización.
Parte esta interpretación de la
consideración de la realidad tal y como es, rechazando
la simplificación en que incurre la teoría ortodoxa
del comercio internaciOnal. -
Como viene a reconocer PA. Samuelson, tras
insistir en sU teorema sobre la igualación
internacional del precio de los factores, es preciso
puntualizar algunos aspectos de la argumentación
teórica. Así, las mercancías no se trasladan sin
costes de transporte, además, hay razones para dudar
de la utilidad de suponer funciones de producción
idénticas, al igual que del mantenimiento de
rendimientos constantes de escala, debiéndose
diferenciar entre las condiciones de economías o
deseconomias crecientes, internas o externas, para
explicar la situación de especialización concreta de
cada país. “En conclusión, algunas de estas
puntualizaciOnes nos ayudan a conciliar los resultados
del análisis abstracto con los hechos evidentes de la
vida real referentes a la extraordinaria variedad de
productividades y precios de los factores en las
diversas regiones del mundo” (37)
No por conciliar el análisis abstracto sino
para explicar la realidad de la empresa multinacional
~‘. Samuelson, PA.: “Insistiendo sobro la
igualación internacional del precio de los factores”,
en Lorena, L. y Tiñuela, J. <eds.): Lecturas de
economía internacional, Madrid, Instituto de Estudios
Económicos (Escuela Nacional de Administración
Pública>, 1.974, pág. 190.
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se plantea la internalización “como un proceso por el
que se crea un mercado dentro de la firma. El mercado
interno de la firma sustituye al mercado regular
(externo) y resuelve el problema de localización y
distribución mediante la autorización administrativa.
Los precios internos de la empresa <o de
transferencia) lubrican la organización y permiten un
funcionamiento del mercado interno tan eficiente como
un potencial (pero irrealista> mercado regular” (¡5)
Frente a las teorías más convencionales, la
teoría de la internalizacién significa un cambio
notable de perspectiva de análisis. La empresa no se
hace multinacional como resultado de la ampliación de
los negocios nacionales, o con base nacional, la
empresa se vuelve multinacional en una decisión de
examen de costes relativos de las diferentes
alternativas de penetración en los mercados
internacionales sin necesidad de conocer previamente
los diferentes estadios planteados por Y. Aharoni (39),
a saber:
<a) concesión de licencia,
<b) exportación,
(o> establecimiento de depósitos y puntos de
distribución locales,
(d) ensamblaje y empaquetado local,
(e) acuerdo de producción conjunta
(f) inversión directa, es decir, producción
local en gran escala y distribución por
medio de una empresa filial propia.
38 flugman, A.M.: Inside time Multinationals
,
Londres, Croom 11dm, 1.981, pág. 28.
~. Aharoní, Y.: The Forcion Investment Decision
Prccess, Boston, Harvard Business School, 1.966.
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La esencia de la teoría de la
internalización es el reconocimiento de las
imperfecciones del mercado y, en particular, por las
introducidas a través de la acción de los gobiernos
en su política de regulación de la eoono~ia, Mediante
la~internalización, la creación de un mercado interno,
la empresa multinacional reduce los costes de
transacción derivados de las imperfecciones del
mercado.
Esta idea ya fue expuesta por R. ~¿. Coase
40 1 en referencia a la actuación de la empresa ante
las imperfecciones del mercado doméstico, pero tras
las aportaciones citadas anteriormente, PBuckley y
14. Casaen ff5 ampliaron este razonamiento al proceso
de internacionalización de la empresa.
La consideración de los costes de
transacción introduce una importante matización en la
explicación del comercio. Sin poner en duda el hecho
de que con el intercambio comercial los agentes
económicos pueden obtener una mejora de su bienestar,
la contemplación del coste de transacción viene a
limitar el intercambio hasta el momento en que el
beneficio marginal iguale el coste adicional.
‘~. Coase, R. M.:”The Mature of the Firm”, en
Económica, 4, 1.937, págs. 266—405. Reeditado por
Stigler, o. y Bculding, 1<,: Readinos in Price Theorv
,
Homewood, Illinois, trwin, 1.952.
~. Buckley, P. J. y Caseon, M. C.: The Future of
the Multinational Enterorise, Londres, The Macmillan
Press, 1.976; y, tambitn, The Economic Theorv of the
Multinational Enterorise, Londres, The Macmillan
Prese, 1.985.
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Igualmente, debe suponerse que todos los
agentes económicos están interesados en reducir el
coste de transacción. La empresa surge precisamente
como unidad organizativa que reduce los costes de
transacción, mediante la centralización de la gestión
de los recursos, y, como resultado, puede llegar a
obtener en el intercambio más beneficios.
La simplificación de los contratos
laborales, tendiendo a la generalización, más que a
la precisión de tareas, o la propiedad de los activos
físicos, tiene como justificación su menor coste en
relación a la alternativa de negociación separada de
cada tarea específica o la permanente negociación de
las condiciones de alquiler. La propiedad de los
activos ofrece, en este sentido, mayor garantía de
eficacia que, la negociación permanente sobre los
criterios y condicionamientos de uso. No obstante, en
determinadas circunstancias, el acudir a
suministradores externos puede resultar más rentable,
aunque, qeneralmente, esta práctica se produce en
relación con servicios concretos, en cuya negociación
y cambio de suministrador, la empresa puede encontrar
una ventaja adicional.
La utilización de activos complementarios
de la forma más eficiente no implica la proximidad
geográfica de los mismos. La dispersión geográfica de
actividades puede resultar más eficiente en cuanto a
empleo de activos siempre que haya mecanismos
comerciales, financieros, de transferencia de
tecnología, etc., que no obstaculicen la
complementar idad,
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A partir de este principio tan obvio,’la
racionalidad de las empresas multinacionales está en
la capacidad de reducir los costes de transacción
comprando activos complementarios localizados en
diferentes naciones e integrandb sus operaciones
dentro de una única unidad de control. De esta manera
crea un ‘mercado interno’ para los productos
intermedios” (42)
Aceptando que la unidad de gestión no es
incompatible con una gestión descentralizada, el
concepto de ‘mercado interno’ resulta más evidente
cuando se examinan los intercambios de productos
semielaborados o intermedios entre diferentes plantas
productivas de una empresa, sin que ello suponga
cambios en la propiedad de las mercancías. Esto es
precisamente lo que facilita la más eficiente
localización de los recursos, el mantenimiento de la
propiedad evita movimientos perturbadores por parte de
los potenciales propietarios de los diferentes
activos, a los que se les supone un comportamiento de
búsqueda del beneficio particular, y, por
consiguiente, disminuye el riesgo de incremento de los
costes de transacción.
Ahora bien, la creación de un mercado
interno no está exenta de costes fijos, sea por la
apropiación o construcción de varias plantas
productivas, sea por el coste del sistema de control.
Por contra, el mercado externo tiene un coste nulo
para los participantes en él,
No sucede lo mismo en cuanto a los costes
42 casson, M. : “Foreword” a Rugman, A., op. oit.,
pág. 18.
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variables. El mercado interno proporciona una
seguridad en el mantenimiento de las características
del producto y cm los plazos mayor que el mercado
externo y, además, cada transacción en éste obliga a
incurrir en costes de negociación que, aunque
independientes del valor de cada transacción al tener
éste un limite —en la capacidad financiera, de
almacenamiento, de oferta, etc., — acaban siendó
proporcionales a la cantidad negociada.
El gráfico 1,2 representa las condiciones en que
ja empresa se beneficia de La creación de un mercado
interno.
Consideremos un bien intermedio que integra
~n proceso de producción vertical en el que participan
dos plantas. No existe ningún impedimento a la fusión
entre ellas o, adquisición de una por otra, tratando
ambas de obtener el máximo beneficio de forma que,
tomadas conj~ontamente, esté maximizado.
A partir de estos supuestos, dada la
función de costes de la planta vendedora y la de
costes e ingresos de la planta compradora, la curva
AA’ del gráfico representa la contribución del
comercio del producto intermedio al beneficio
conjunto, que alcanza su máximo en el punto B. En
ausencia de costes de transacción, la cantidad
comercializada seria la correspondiente al punto q.
La línea CC’ representa los costes de
transacción en el mercado interno y la OD’ los
correspondientes al mercado externo, seq3n lo expuesto
anteriormente. En un principio, los costes del mercado
interno son superiores a los externos, igualándose en
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Oráflee 1.2
Costes de transacción en un sercado interno y extorno
Valor
U
U A
II
II
q 12 lo Cantidad necesaria
A
1’
E, para ser inferiores para cantidades superiores. El
punto E marca la cantidad q’ mínima exigida para hacer
más atractiva la creación de un mercado interno, es
decir, la unión bajo la misma unidad de control, con
ambas plantas. Por debajo de la cantidad q’ será más
interesante que continúen separadas y relacionándose
a través del mercado externo.
Si consideramos los beneficios netos de los
costes de transacción, línea FE’, obtenemos el punto
de máximo beneficio O que no tiene porqué significar
la misma cantidad representada en 8. En el ejemplo
q”>q indica una situación de internalización.
De lo anterior se deduce una primera
conclusión sobre los elementos que contribuyen a
aumentar el atractivo de la internalización: a mayor
frecuencia de las transacciones entre las plantas,
mayor es la propensión a la internalización. Se debe
insistir en que es la frecuencia de las transacciones
más que su volumen, por lo ya expuesto sobre los
costes variables de negociación en el mercado externo,
lo que hace atractiva la internalización de los
procesos.
Considerando la innovación tecnológica un
bien intermedio, en los sectores, y empresas, donde
la innovación tenga una mayor continuidad, la creación
de un ‘mercado interno de tecnología es más
importante que en los sectores, y empresas donde la
innovación tiene un carácter esporádico.
otro tanto se puede esperar de las empresas
cuya estrategia se centre en artículos de alta
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calidad. La garamtia en el suministro de componentes
de una misma calidad será un atractivo mayor a la
internalízación de la producción de éstos que para las
empresas de artículos más ordinarios que podrán más
fácilmente con menore.s costes, abastecer o sustituir
a los proveedores externos.
Trasladar este razonamiento a la empresa
multinacional exige introducir otros elementos como
los ya mencionados al principio y que denominamos
imperfecciones del mercado.
La empresa multinacional internalíza las
imperfecciones del mercado internacional al igual que
una empresa local internaliza las imperfecciones del
mercado doméstico, la internalización es un mecanismo
que permite a la empresa el mantenimiento de una
ventaja específica, de un ‘activo’ según Caves, a
escala nundial,
La capacidad de creación de un mercado
interno es ya en si mismo un activo que posee la
empresa que lo crea frente a la competencia. Ello
permite una centralización (o coordinación con
unificación de criterios) de las decisiones que
afectan a la asiqnación de los factores de producción
con un mejor aprovechamiento de las diferentes
dotaciones nacionales, así como una mejor distribución
de bienes y servicios a los requisitos particulares de
la demanda en cada uno de los mercados.
La presencia directa en cada mercado elimina
las distorsiones y carencias en la información que se
puede producir a través del comercio exterior. La
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información sobre el entorno y la difusión de la
información interna, particularmente la relativa a
investigación y desarrollo, es el elemento fundamental
para reducir los costes de transacción que se
producen en el mercado interno., La habilidad para
hacer más efectiva la información (considerada como
producto intermedio> a escala internacional distingue
a la empresa multinacional de las demás. La ganancia
derivada de esta capacidad compensa los costes
adicionales que el establecimiento en el extranjero
comporta
Además, el establecimiento en el exterior
permite una nueva posición de defensa del mercado de
origen y, por otro lado, contribuye a fortalecer la
posición inicial, de manera que también el propio
proceso de multinacionalización se refuerza.
En definitiva, siguiendo a A. Rugman, la
empresa nultinacional será, por lo tanto,
cualitativamente diferente. se trata de “una
organización capaz de controlar el uso de su ventaja
específica en conocimiento mediante el emplazamiento
exterior de plantas replicantes de la empresa matriz.
Las subsidiarias extranjeras abastecen cada mercado
externo y permiten a la multinacional segmentar los
mercados nacionales y practicar la discriminación de
precios a fin de maximizar los beneficios a escala
mundial. La internalización permite a la multinacional
controlar sus filiales y regular el uso de su ventaja
específica sobre bases globales” <%
‘~. Bugman, A., op. oit., págs. 28—29.
67
- otro resultado, sin duda importante, de la
creación del mercado interior es la posibilidad de
valoración de las relaciones comerciales internas,
tanto de mercancías cono de servicios, a precios
fijados administrativamente, por criterios
independientes de la situación de los mercados, con
el propósito de maximizar el rendimiento, ‘escapando’
de las limitaciones fiscales, cambiarias,
arancelarias, etc., establecidas por las políticas de
los gobiernos.
La fijación de precios de transferencia
internos es defendida por la teoría de la
internalización por dos motivos: primero, responde a
la organización de la empresa, que finalmente si se
contrasta en el mercado; y, segundo, los precios de
transferencia son respuesta a las ‘imperfecciones’ que
la política ecenómica introduce en el funcionamiento
del mercado.
sin embargo, los resultados de los estudios
empíricos sobre las consecuencias de la aplicación de
los precies de transferencias sobre los económicos y
sobre el fortalecimiento de la posición dominante de
las empresas multinacionales mo respaldan esta visión
44
optimista4
«. Sobre este particular son interesantes las
aportaciones de Vaitsos, C.: Intercountrv Income
Distributien and Transnational Enterorise, Oxford,
Oxford University Press, 1.974;, Lalí, 5.: “Transfer
Pricimg by Multinational Manufacturing Finos”, ~x~nr~
Bulletin of Economics and Statistics, 35, Agosto,
1.973, págs. 173—195; Bueno Lastra, J, J. Emnresas
multinacionales y canitalismo esnañol, Tesis Doctoral
<sUnco), Universidad Complutense de Madrid.
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Tras lo expuesto, se puede afirmar que, en
una primera valoración, la teoría de la
internalización vendría a justificar la creación del
mercado interno como respuesta a unas imperfecciones
externas que no se pueden corregir. Es decir,
abandonando la posibilidad de conseguir el óptimo
paretiano, la empresa se conforma con un subóptimo
frente a una situación de mercado perfecto. La mayor
rentabilidad y competitividad de la empresa
multinacional depende de su habilidad para
internalizar el mercado y beneficiarse de su capacidad
organizativa. Si en el modelo de Heckscher—Ohlin, las
naciones aprovechan su especialización en el comercio
internacional, la teoría de la internalización vendría
a justificar la multinacionalización como consecuencia
de las ventajas especificas de algunas empresas.
Ahora bien, la realidad nos muestra que la
secuencia del proceso de internacionalización no está
resultando tan lineal como el esquema propuesto por Y.
Aharoní y todavía todas las alternativas planteadas
por éste continúan teniendo una gran vigencia, e,
incluso, un nuevo dinamismo ligado a fórmulas más
sofisticadas de financiación internacional. Ello se
debe a que la necesidad de información y el riesgo de
pérdida de su control no es el mismo, ni tiene las
mismas repercusiones sobre cada empresa y sector
económico.
El aspecto fundamental y de mayor riesgo de
los contemplados es, sin duda, el relacionado con la
información, conocimiento, sobre los procesos de
investigación y desarrollo. A partir de este punto,
5. Borner señala los limites de la teoría de la
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internalización de la siguiente manera:
“La teorla de la ventaja específica de la firma
descansa en la diferenciación del grado de
experiencia y conocimiento tecnológico. De manera
que la teoría de la internalización se concentra
casi exclusivamente en los eslabonamientOs hacia
adelante: desde la investigación y desarrollo
hacia la producción. Esto explica los numerosos
estudios sobre la intensidad investigadora de las
nultinacionales. Sin embargo, esto plantea dos
problemas que quedan sin respuesta: las
multinacionales que no son intensivas en los
procesos de investigación y las nuevas formas de
inversión internacional <licenciamiento;
subcontratación; cooperación empresarial, etc.).
Consecuentemente, los problemas de
internac.ionalizaciór. de las pequeñas y medianas
empresas quedan fuera de la agenda de
investigación. Este vacio en la consideración de
las pequeftas empresas es debido a que se
seleccionan los actores internacionales según
hayan elegido entre la internalización o la venta
de su ventaja específica. La elección estuvo
determinada por sus respectivos costes de
transacción, La habilidad para realizar esta
elección implica un producto fuerte o un proceso
de producción con características monopólicas y
un capital suficientemente sólido de partida.
Para ir más allá de esta perspectiva unilateral,
uno debe superar la simple comparación entre
costes de transacción y costes de
internalización. Uno debe examinar el descuento
correspondiente de las diversas posibilidades. En
esta línea las pequeñas empresas, no precisamente
‘O
multinacioneles, pueden ser incluidas en el
análisis” (45) de la internacionalización de la
empresa.
No basta la explicación de la co~veniencia
de creación de un mercado interior para proceder a la
nultinacionalización. Como señala 14. M. Kay:” La
creación de un mercado interior requiere tomas de
decisión descentralizadas y un elevado grado de
desagregación de las unidades. Por otro lado, la
jerarquización centralizada de las decisiones puede
ser apropiada en casos de sistemas altamente
sinérgicos que dificultan o imposibilitan la
separabilidad de las unidades’(t. En otras palabras,
mientras que el máximo aprovechamiento de las ventajas
de la internalización debería conducir a la creación
de un potente mercado interno, y como todo mercado
alcanzaría su funcionamiento óptimo cuanto más
transparente y descentralizado fuera, el examen de la
organización de las empresas multinacionales
manifiesta un elevado grado de centralización y
jerarquización de las decisiones.
Esto, evidentemente, no invalide la
interpretación del fenómeno de multinacionalización
de las empresas a partir de la importancia de los
costes de transacción y la creación de un mercado
interior, sino que limita su capacidad de predicción
a aquellos sectores en los que los costes de
Borner, 5,: Internalization of Industrv
,
berlin, Heidelberg New York, Springer—Verlag, 1,986,
pág. 60.
~ ¡<ay, N. 14.: “Multinational Enterprise: A Review
Article”. Scottísh Journal of Polítical Economv, Vol.
30, n03, 1.983, págs. 304—312.
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transacción sean no solamente elevados sino que puedan
ser anulados mediante la internalización sin poner en
juego la estructura general (jerárquica> de la firma.
Es evidente la crítica de Borner a la
orientación de los estudios sobre las empresas
multinacionales e inversión extranjera hacia el
análisis de las situaciones y problemas propias de la
gran empresa, sin embargo, si bien es cierto que no
todas las grandes empresas son multinacionales, si es
cierto que las empresas multinacionales responden.
quizá con la excepción de las empresas de origen
japonés establecidas en el sudeste asiático y que si
han merecido la atención de los estudios de ¡<. ¡<ojima,
47
T. Ozawa, ( > entre otros, a las características de la
gran empresa, y sobre todo, que los procesos de
internacionalización de las medianas empresas tratan
de seguir los~ patrones diseñados por las grandes.
Como síntesis de las exposiciones
anteriores, se puede afirmar la incapacidad de la
teorías expuestas para explicar la generalidad de
aspectos que configuran los procesos de
multinacionalización de las empresas. Todos los
elementos considerados como fundamentales por cada una
de las corrientes establecidas acaban encontrando su
limite explicativo en el funcionamiento de los
elementos fundamentales de las demás. Cono en tantos
otros casos de estudio de la economía, una vez más, se
pone de relieve la permanente interacción de los
& ¡<ojima, X.~ Direct Forcian Tnvestment: A
Jaoanese Model of Multinational Business Coeration
,
Londres, Croom Reí,,, 1.978; Ozawa, 9¾:
Hultinationalism. Jamonese Stvle, The Political
Economv of Outward Denendencv, Princenton <New
Jersey), Princenton University Press, 1.979.
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condiciones de la demanda, las características de los
mercados de factores productivos y de mercancías, las
decisiones de las empresas y la actuación de los
gobiernos en la regulación de la economía, A partir de
esta constatación, Se plantea lA teoría ecléctica
sobre la inversión directa de empresas
multinacionales.
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t.2. Teoría ecléctica de la inversión directa
extraniera
Desarrollada pricipalmente por 5. H. Dunning
(45) , la teoría ecléctica íntegra las hipótesis más
consistentes dentro de un modelo explicativo general
a partir de las condiciones ventajosas que una empresa
debe encontrar para emprender una inversión directa
fuera de su mercado nacional. Estas son clasificadas
en dos grupos
A. Condiciones esoecificas de la empresa
:
La empresa que decide acometer una inversión en el
extranjero debe tener unas condiciones especificas,
‘~. Dunning, J. Ji. ‘Multinational Enterprises
and frade Flows of Less Developed Ceuntries”, W9t.l~
Develooment, 2, 1.974, págs. 131—138. “Explaining
changimg Patterns of International Production: in
Defence of the Eclectio Theory”, Oxford Bulletin of
Economics and Statistics, Vol. 41, Noviembre, 1.979,
págs. 269—295. International Production and time
Multinational Entererise, Londres, Alíen and Unvin,
1.981. “Changes in the Level and Structure of
International Production: the Last One Hundred Years”
en It O. Casson (cd.), Time Growth of International
Busimess, Londres, Alíen and Unwin, 1.983, págs. 84—
139, Explainine International Production, Londres,
Unvin Hyman, 1.988. Multinationals. Technoloov and
Commetitiveness, Londres, Unwin Eywan, 1.988.
También, Dunning, 5. 8, y Pearce, R.D.: ‘The
Nature and Growth of MNEs” en c. Nobes and R. Parker
<cd.>, Issues in Multinational Accountinc, Oxford,
Phillip Alíen, 1.988.
~‘. Dunning no realiza esta clasificación, que es
propia, sino que mantiene tres categorías: Propiedad,
Localización e Internalización, lo que ha dado lugar
a la denominación de modelo CLX, acrónimo con las
iniciales da estos términos en lengua inglesa.
74
propias, que le diferencien de las demás en cuanto a
su capacidad de competir. Se debe diferenciar entre:
— Ventajas de propiedad. Es decir, la
empresa debe poseer algún elemento propio de
competitividad frente a las empresas que operan en el
mercado extranjero que elimine la desventaja de operar
en un entorno diferente al de origen. Ventajas que
proceden de la habilidad de la firma para obtener
mayor renta por la creación o adquisición de activos,
bienes o servicios y que otras empresas no pueden
obtener en términos tan favorables.
— Ventajas de internalisación. La inversión
directa debe facilitar el aprovechamiento de las
ventajas de la internalización. Estas proceden de los
beneficios de la organización jerárquica en la
actuación sobre mercados segmentados (o
independientes> y con abundancia de elementos
contractuales en la gestión.
B. Ventajas de localización. El país
receptor debe poseer algún atractivo sobre el de
origen. El interés por la localización de la
producción en mercados exteriores debe distinguir
entre
- Factores positivos Es decir políticas
activas de atracción de capitales extranjeros, o
elementos estructurales de la economía receptora
competitivos internacionalmente.
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- Factores negativos. Se incluyen los
elementos económicos que contribuyen al cierre del
mercado nacional dejando a la inversión extranjera
como única solución de penetración en el mismo aún
en condiciones de falta general de competitividad de
la economía receptora,
Ventajas de proniedad. El análisis de las
características más comunes de las empresas
multinacionales revela un conjunto de actividades
especialmente controladas bajo la propiedad de la
firma y en las que reside su potencial competitivo en
el mercado internacional. Entre ellas sobresalen~
a> La intensidad de las actividades de
investigación y desarrollo. Es una de las claves que
vienen a condicionar la capacidad de liderazgo de las
empresas. La superioridad tecnológica es uno de los
factores que contribuyen a la mayor competitividad de
las empresas multinacionales en los mercados
mundiales. En general, las industrias y empresas con
elevada atención a las actividades de investigación y
desarrollo tienden a generar movimientos más intensos
de inversión en el exterior y a obtener mayores
proporciones de su producción fuera de las economías
de origen que las industrias y empresas con menor
intensidad investigadora.
b) La alta cualificación gerencial y técnica
del personal. Este factor no solamente permite una
mayor competitividad sino que viene a ser una
condición para el buen funcionamiento de la empresa.
Una empresa multinacional precisa de un sistema de
coordinación de las decisiones y de los procesos de
transmisión de información (entre éstos, la
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tecnología) mucho más complejos que una firma que
fabrique en un solo mercado. A la contra, se puede
afirmar que la carencia de determinadas cualidades
gerenciales y técnicas hace impracticable la inversión
So
en el exterior
c> La diferenciación del producto. La marca,
la estrategia comercial y otros elementos de
diferenciación del producto son especialmente
importantes para las empresas multinacionales O’>
Son elementos intangibles difícilmente transferibles
a otras empresas y aunque frecuentemente son objeto
de licenciamiento, en estas ocasiones el acuerdo
incluye duras condiciones de uso a fin de disminuir
los riesgos para la casa originaria.
d) Las eficiencias en la producción son
transferidas a la planta en el extranjero. Un ejemplo
importante de estas eficiencias lo constituye la
experiencia en la gestión de empresas multiplantas,
que ha sido frecuentemente señalado como un elemento
explicativo de la agresividad de la inversión
extranjera de origen estadounidense con amplia
experiencia en gestión de multiplantas en su amplio
mercado nacional.
~. sobre este particular ver Lan, 5.:
“MonopolistiO Advantages and Foreign Investment by
U.S. Manufacturing Industry”. Oxford Economic Paoers
,
32, Marzo, 1.980, págs. 102—122.
SI
Ver Oven, P. F. ¡ “Inter—Industry Determinants
of Foreign Direct Investments¡ A Canadian
Perspective”, recogido en Rugman A. M. <ed.): ¡l~L
Theories of Multinational Entermrise, Londres, Creon
Jicín, 1.982,
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e) Los limites a la obtención de nuevas
economías de escala dinámicas mediante la
centralización de la producción. Esta situación
permite el plantear la inversión en paises extranjeros
como mecanismo de sustitución de las exportaciones en
el momento en el que la satisfacción de demandas
adicionales exige la inversión en una nueva planta
donde paulatinamente irán creándose las condiciones
para el aprovechamiento de nuevas economías de escala
dinámicas. La expansión de la industria
automovilística ha guardado una muy estrecha relación
con este factor.
f> El tamaño del mercado y el grado de
oligopolización. Las grandes empresas están en
posesión da activos tangibles e intangibles que
mejoran su competitividad, igualmente tienen mayores
facilidades de acceso a fuentes de financiación. La
posición domisiante en un mercado puede ser empleada
para alcanzar una situación semejante en otros
mercados <u), aunque en un mercado oligopolistico,
los movimientos de capital de una empresa pueden ser
seguidos por los competidores más como reflejo
defensivo que como mecanismo de expansión real.
g> La explotación de los nichos de
producción pueda conducir a la inversión extranjera
con independencia del tamaño de la firma. Esta
capacidad tecnológica, unida a la especialización,
viene a explicar la capacidad de internacionalización
de pequeñas y medianas empresas japonesas, y también
52
Ver Chandíer, A. U.: Scale and Scone: The
Dinamice of Industrial Canitalism, Cambridge,
Massachussets, Harvard University Press, 1.990.
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europeas, y la penetración de empresas de estos paises
en la economía norteamericana a pesar de la barrera de
entrada que supone el competir con grandes empresas.
Ventajas de internalización. La empresa
multinacional en razón de su tamaño, de su importancia
en la producción y en el comercio internacional está
en condiciones de canalizar internamente, mediante
acuerdos internos de cooperación buena parte de las
relaciones económicas que otras empresas deben
mantener con su entorno externo. No quiere decirse que
solamente las empresas multinacionales estén en
condiciones de internalizar determinadas funciones y,
tampoco, que la internalización Sea un elemento
característico de las empresas multinacionales. La
dinámica de las empresas multinacionales en los
últimos años viene a matizar la amplitud del proceso
de internalización:
a) La internalización está en función de las
características concretas de cada sector y empresa, si
bien la aplicación de los activos específicos de cada
empresa a su producción en el exterior facilita la
internalización de las transacciones. La
internalización es preferida con frecuencia por las
empresas multinacionales como mecanismo de
diferenciación en las relaciones intermedias por las
posibilidades que ofrece la organización vertical
sobre el control de las decisiones, del proceso de
producción e, incluso, de las oportunidades de
negocio.
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b> Aunque la inversión directa aparece como
la medida más ambiciosa en cuanto a la expansión
internacional de las empresas, en los años ochenta se
ha puesto de relieve la importancia de otras formas de
cooperación transmacional que se creían en declive,
como la subcontratación, la franquicia, el
licenciamiento, la cooperación en actividades de
investigación y desarrollo, que sin llegar a
representar la magnitud económica de la inversión
directa, pone en cuestión las interpretaciones del
proceso de inultinacionalización como estadio final de
la internalización de la industria ($3) . No obstante,
hay que señalar que este proceso también va ligado a
la nueva orientación que las políticas nacionales
sobre inversiones extranjeras ha conocido: entre el
cierre total y la apertura extrema, la negociación de
determinadas condiciones que faciliten la mejora de
la capacidad competitiva de las empresas domésticas
es un mecanismo crecientemente utilizado por los
paises de desarrollo intermedio en su política ante
las empresas multinacionales.
c) En relación con esto último, la
internacionalización sin participación de capital ha
implicado una transfornación en la gestión de la
inversión extranjera, de forma que la empresa
multinacional trata de conservar el control total
sobre los elementos que proporcionan mayores rentas
de propiedad como puede ser el caso de la tecnología,
disminuyendo la importancia del control sobre aspectos
de la producción y distribución en los que permite la
Ver Borner, 8.; Internationalization of
Industrv, Berlin, Heidelberg, New York, Springer-
verlag, 1.986. En esta obra el autor se extiende en
la explicación de las nuevas formas de
internacionalización de la industria.
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asunción de mayor riesgo a las empresas y autoridades
locales.
Factores oositivos de localización. Las
ventajas competitivas de las enpresas multinacionales
deben ser aprovechadas en un entorno que resulte
favorable. No bastan las condiciones propias de la
empresa, desde fuera se puede estimular la inversión
extranjera potenciando los factores~ de localización
que contribuyen a maximizar los beneficios obtenidos
por la firma. En este sentido se reconocen algunos
aspectos claves para entender no ya. el porqué de las
decisiones generales sobre la realización de la
inversión en el exterior, sino porqué se localizan en
unos lugares con preferencia sobre otros. Los factores
que hemos denominado positivos son principalmente:
a) El tamaño del mercado. Las inversiones
directas se ven favorecidas por las posibilidades que
los mercados amplios ofrecen para una rápida
recuperación de la inversión. Las buenas perspectivas
que pueda ofrecer una economía influye también en la
decisión pero para el establecimiento de la primera
filial, con el tamaño mínimo de producción exigido por
la estructura de costes y las ventajas frente a otras
alternativas de penetración en el mercado, la
dimensión real del mercado es más importante.
b) Los costes de producción locales son
también determinantes de la localización, si bien
habría que diferenciar según el destino final de la
producción. Si, en general, los bajos salarios son un
motivo básico para las inversiones realizadas en
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paises en desarrollo <~~> , y también en aquellas que
$5
van dirigidas a paises plataformas exportadoras
no lo es tanto en las que tienen lugar entre paises
desarrollados. Caben aquí explicaciones basadas en los
costes unitarios y, por consiguiente, en la
productividad del trabajo, su cualificación, y otros,
relacionados con la tecnología empleada, la
organización del trabajo, etc. La dotación de
infraestructuras y la disponibilidad de un potente
sistema científico— tecnológico son elementos
crecientemente importantes en una estrategia de
competitividad internacional QÓ)•
o) La disponibilidad de recursos naturales.
Este motivo todavía sigue siendo uno de los
principales para la inversi6n extranjera realizada en
paises en desarrollo, sin embargo la pérdida de
importancia relativa de estas inversiones ante el
crecimiento de las que tienen lugar entre paises
desarrollados ¡muestra la cada vez menor influencia de
este factor ante las oportunidades del tamaño de
mercado y la repercusión que los avances tecnológicos
y de organización han tenido sobre la disminución de
la significación de la disponibilidad de materias
primas y productos semielaborados en un amplio
Ver Aqoda, O.:”The Deterwinants of U.S.
Private ¡lamufaoturimg Investments in Africa”, ~n~rfl4i
of International Business Studies. 9, Invierno, 1.978,
págs. 95—107.
Ver Echeneider, F. y Frey, E. 5.: “Economio
and Political Determinants of Foreign Direct
Investmant”, en World Develonment, 13, Febrero, 1.985,
págs. 161—115.
Ver Porter, M. E.: “Competition in Global
Industries; a conceptual Framework”, en Porter, M. E.
(cd.>: Comoetition in Global Industries, Boston,
Harvard Eusiness Echeol Press, 1.986, págs. 15— 60.
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conjunto de producciones.
Factores de localización negativos, Nos
referimos no a las políticas deliberadamente
prohihicionistas de la inversión exxranjera, y tampoco
a las características económicas de determinados -
paises <reducido tamaño de mercado, sistemas fiscales
desalentadores de la inversión, carencia de mano de
obra industrial,etc.) sino a las medidas y situaciones
que contribuyan a cerrar una economía y tienen como
resultado incrementar el atractivo para la inversión
extranjera, al ser ésta la única alternativa de
penetración. Los motivos más comunes sOn:
a) La protección comercial exterior. Ya sea
mediante el arancel, las restricciones cuantitativas,
los trámites administrativos, o cualquier otro
mecanismo de protección se imposibilita el acceso al
mercado. Evidentemente éste debe ser lo
suficientemente amplio como para motivar la inversión,
b) La inestabilidad del tipo de cambio.
Lógicamente un tipo de cambio devaluado es un
aliciente a la inversión, ocurriendo al contrario con
un tipo de cambio sobrevaluado. La inversión se puede
plantear entonces como un mecanismo de cobertura de
riesgo no solamente financiero sino, desde nuestra
perspectiva, de conservación del mercado.
o> Los costes de transportes. La lejanía
respecto del centro de producción o las
características del producto pueden aconsejar la
instalación de firmas productoras filiales a fin de
participar competitivamente en el mercado.
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En un planteamiento más actualizado, A.
$7
Jaoquemin ( y, ha señalado el distinto carácter de
los componentes de la teoría ecléctica, y así,
mientras que las ventajas de la propiedad y de la
internalización han de ser consideradas como
necesarias, las ventajas de localización resultan,
también, suficientes.
Existen des tipos de ventajas de
localización estrechamente relacionadas con los demás
argumentos; Las que tienen su origen en la estructura
de costes, íntimamente relacionadas con los costes de
transacción, y; las que obedecen a motivos
estratégicos de control de los mercados con los costes
de gestión asociados, Como ya señaló 5. Hymer, la
búsqueda de reducciones de costes y el fortalecimiento
de la posición de la empresa en el mercado, son dos
procesos sindítáneos que refuerzan la tendencia a la
multinacionalización en tanto que permite superar —e
incluso rentabilizar— las imperfecciones del
funcionamiento de los mercados.
En todo caso, la interpretación de las
empresas multinacionales queda sujeta al contraste de
los diferentes elementos que intervienen en la
decisión de invertir en el extranjero. Si bien, por
un lado, la amplitud de elenentos a considerar, puede
desfavorecer el potencial analítico de la teoría
ecléctica, por otro, permite una mayor capacidad de
actuación a la política económica en relación con las
~. Jacquemin, A.: “International and
Multinational Strateqic Behaviour”, ¡<vidos, Vol. 42,
Fasc. 4, 1,989, págs. 495—513.
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empresas multinacionales, cuestión sin duda más
importante desde la perspectiva de la globalización de
los mercados, la intensificación de la integración
económica y. en definitiva, la consolidación de un
solo sistema económico mundial.
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Capitulo II. ANALISIS DE LOS FACTORES EXPLICATIVOS
DE LA INVERSION EXTRANJERA EN ESPARA.
Las interpretaciones teóricas
anteriormente expuestas sobre el proceso de
internacionalización de la producción encierran, en
general, grandes dificultades para su contrastación.
Estas derivan, en primer lugar, de las deficiencias
de la información disponible sobre las actividades
de las empresas multinacionales; pero también, en
segundo lugar, de la dificultad de definición de los
componentes determinantes de la multinacionalización
y, sobre todo, de su identificación dentro del
proceso económico general que desarrollan. En este
proceso intervienen cuestiones de producción y
comercialización, pero también de financiación y
desarrollo tecnológico, junto a cuestiones de
estrategia y comportamiento en los mercados.
Esto, evidentemente, no exime de la
necesaria contrastación a las sucesivas hipótesis
mantenidas por los diferentes autores, sino que
alerta sobre el contenido, las más de las veces
parcial y descriptivo, de la mayor parte de los
estudios que sobre las empresas multinacionales, o
acerca de la importancia y repercusiones de la
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presencia de capital extranjero en determinados
sectores o economías, se han realizado.
En este Capitulo, se examinan los
atractivos de la economía español4 ante las empresas
extranjeras que mantienen una actitud favorable a la
deslocalización de sus actividades productivas fuera
de su mercado nacional. No se trata de averiguar los
motivos internos por los que una - empresa decide
convertirse en multinacional, sino de identificar un
conjunto de factores, de entre los que caracterizan
a la economía española, que expliquen porqué una vez
decidida la inversión en el extranjero, la empresa
determina que ésta tenga lugar en España y no en
otro de los más de 150 paises que configuran la
economía internacional.
Los estudios realizados sobre las
características de las economías nacionales y su
repercusión en las decisiones de localización,
pueden ser clasificados en dos grupos:
a) Análisis temporal de la localización, Es
decir, de los flujos de inversión entre
diversas economías a lo largo de un periodo
determinado como variable dependiente de las
58características cada una de ellas ( >.
De esta perspectiva, ver: Culen, O. :‘The
Locational Determiilants of Direct Investment amoTlg
Industrialised ecuntries”, Eurooean Economio Review
,
Vol. 32, Abril, í,988, págs. 885—904; Lunn,
‘Determinants of U.S. Direct Investment in the
E.E.C.; Furtimer Evidence”, Euronean Economio Reviev
Vol. 13, n0 í, Enero, 1.980 págs. 93—101;scaperlanda A. E. y Balough, R. 5.: “Determinante of
U.S. Direct Investment in time E.E.C.: Revisited”,
EuroPean Ecónomio Review, Vol. 21, n0 3, septiembre,
1.983, págs. 381—390. sobre España, Bajo Rubio,
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b) Análisis de las decisiones de localización
de una empresa. Este enfoque está limitado por
la disponibilidad de datos relevantes sobre
empresas suficientemente representativas. La
importancia relativa de las operaciones en el
exterior dentro del grupo es la variable
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comúnmente considerada como dependiente
En este estudio, se van a tratar factores
de carácter predominantemente temporal
nacroeconónico, aunque, obviamente, son reflejo y
repercuten en los componentes microeconómicos de la
economía española. El análisis se va a efectuar
sobre la inversión extranjera directa, excluyéndOse,
por tanto, la denominada inversión en cartera y la
inversión en inmuebles, aunque no se ignora que
algunas de la inversiones realizadas bajo estas
rúbricas resulten a posteriori inversiones directas.
O.: “Determinantes macroeconómicos y sectoriales de
la inversión extranjera directa en España”,
Información Comercial Esoafiola, n5 696-697, Agosto—septiembre, 1.991, págs. 53—74.
Ver: Davideon, ~4.“The Location of Foreign
Direct Investment Activity, Country Characteristics
and Experience Effects”, Journal of International
Business Studies, Vol. 11, 1.980, págs. 9—22;
¡<obrin, 5.: ‘Political Risks: A Review and
Reconsideratien”, Jo”rnal of International Business
SXMÁLfl, Vol, 10, 1.979, págs. 61—SO; ¡<ravis, 1. y
Lipsey, R. ¡“me Location of Overseas Production and
Production for Exports by u.s. Multinationals”,
.Tournal of Industrial Economics, Vol, 12, 1.982,
págs. 202-223; Swedenborg, B.: Time Multinational
omeration of Swedish Firms: en Analvsis of
Determinants and Effects, Estocolmo, Alinquist and
Wihsell International, 1.979.
Una combinación de ambas perspectivas se
desarrolla en Veugelers, E: “Locational
Determinants and Ranking of Host Countries¡ An
Erpirical Assessnnt’, 16fl19¡. Vol. 44, 1.991, Fasc.
3, págs. 363—382.
88
hA. Factores de atracción de la inversión
extranjera
.
En un esfuerzo de unificación de los
argumentos teóricos expuestos, se agrupan en tres
grandes apartados los factores determinantes de una
inversión exterior en una economía nacional. Son:
-Tamaño y dinamismo del mercado.
—Estabilidad económica.
—Competitividad.
1> Tamaño y dinamismo del mercado. Este es uno
de los argumentos más frecuentemente citados.
Sea como capacidad de producción <Producto
Interior Bruto> , demográfica ( tamaño de la
población), crecimiento del PXB, consumo por
habitante, etc., el tamaño del mercado aparece
como un factor de atracción del capital
extranjero tanto desde la perspectiva marxiana
-la generalización del sistema y la
consolidación de un solo mercado mundial—, como
desde las interpretaciones deudoras del
comercio internacional, pasando por el análisis
del comportamiento de las empresas en régimen
de competencia oligopolista. Las ventajas de
localización son, por último, uno de los
elementos fundamentales (necesario y
suficiente, según A. Jaequemin) de la teoría
ecléctica. Además, en tanto en cuanto los
paises pueden disfrutar de acuerdos comerciales
o de integración con otras economías, el tamaño
del mercado debe ampliarse e incluir éstas
posibilidades.
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2) Estabilidad económica. La inversión en el
exterior trata de consolidar la posición
competitiva de la empresa, sea ante una
competencia emergente, ciclo del producto, sea
mediante las oportunidades de internalización
de operaciones, sea para el pleno desarrollo de
una ventaja competitiva o por mejora de la
rentabilidad qeneral de las actividades
empresariales como consecuencia de
aprovechamientos de economías de escala, de
proximidad a los mercados de abastecimiento o
de consumo, la dotación y coste de la mano de
obra, etc, aunque, en definitiva, la
rentabilidad se expresa en términos comparados
con la potencialmente obtenible en el país de
origen. Entran por lo tanto en la decisión el
riesgo qconómico, expresado de forma directa en
la estabilidad del crecimiento del PIE, y en la
evolución del tipo de cambio, así cono riesgos
de índole política por su potencial repercusión
en el mantenimiento o cambio de actitud ante
las inversiones extranjeras. La pertenencia a
un área de integración debe ser estimada
positivamente desde esta perspectiva, por la
disciplina en la regulación económica que de
ello deriva.
La estabilidad económica es un factor de primer
orden de importancia en tanto que las
decisiones de invertir se toman con un
horizonte temporal largo y, por consiguiente,
tienen un fuerte componente de apuesta sobre el
futuro económico del país de destino de la
inversión,
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3) competitividad. Esta cualidad está
estrechamente unida a las posibilidades de
internalización por parte de la empresa
multinacional de los componentes de costes que
hacen a una economía competitiva. La dotación
de infraestructuras o la intensidad de
actividades de investigación y desarrollo, la
cualificación de mano de obra y su
productividad, o la proximidad geográfica, son
elementos que la empresa multinacional puede
captar del entorno de manera más eficiente que
los no nultinacionales. En este sentido, la
competitividad externa de una economía es un
elemento que las empresas consideran en sus
estrategia de control y mejora de su posición
en los mercados. Esto no quiere decir que la
competitividad externa de una nación, sea
determinante, ya que precisamente uno de los
atractivos de la multinacionalizacióri, o mejor
uno de los puntos fuertes de las empresas
nultinacionales frente a las nacionales, está
en su mejor posición para aprovechar más
eficientemente, más productivamente, los
recursOs y regulaciones nacionales; hasta el
punto de que la atracción de capitales
extranjeros forma parte de las estrategias de
mejora de la competitividad de las economías
nacionales.
Es evidente que en la relación anterior no
quedan agotados los atractivos que una economía
pueda ofrecer a la inversión extranjera, y
especialmente dos de ellos: la dotación de recursos
nacionales; y, las políticas activas de atracción de
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capitales.
La dotación de recursos naturales es,
quizás, el primer argumento, y casi único, admitido
cono explicativo de las exportaciones de capital por
parte de los autores clásicos, y a partir de esta
situación se han elaborado las interpretaciones más
elementales sobre el colonialismo. Todavía en la
actualidad, buena parte de las inversiones en paises
en desarrollo, principalmente africanos, tiene como
justificación la explotación de una riqueza mineral
de la que se carece <o no se considera conveniente
explotar> en las economías industrializadas <60).
Más polémica es la incorporación de una
política activa de captación de capitales
extranjeros coTflo mecanismo de desarrollo económico y
elemento de ruptura de los círculos da la pobreza y
al atraso. E.. experiencia de los paises de
industrialización reciente y el efecto de furgón de
cola provocado por su éxito en los mercados
internacionales, ha creado unas condiciones más
favorables hacia las inversiones extranjeras,
llegándose a producir situaciones de competencia
entre distintos paises ante anuncios de expansión
internacional de ciertas compañías. La política de
atracción de inversiones extranjeras no pretende
sino alterar las condiciones de competitividad de
cada economía, a fin de facilitar las ventajas de
60 Ya son clásicos los estudios de Frank, A.
O.: car,italisiso y subdesarrollo en América Latina
,
México, Siglo XXI Editores, 1.971; Furtado, O. ~
economía latinoamericana desde la conquista ibérica
hasta la revolución cubana, México, siglo xxi
Editores, 1.969; Turner, E..: Multinationals
coigoanies mrd Use ‘Ybird World, Londres, Alíen l,ane,
1. 973.
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tamaño y de capacidad de internalización de las
grandes empresas, y reorientar, en benefIcio de los
paises que apuestan por esta estrategia, la
concreción geográfica del ciclo del producto <61>,
La situación española dista de disfrutar
de un atractivo natural para nuevas inversiones,
aunque no se ignora su importancia en el pasado, y,
además, la política de atracción de inversiones
extranjeras ha estado unida a programas más amplios
de liberalización general de la economía, desde el
Plan de Estabilización de 1.959 hasta la aceptación
de los compromisos de creación del Mercado Unico
Europeo en 1.992. Por este motivo, se mantienen los
factores anteriormente explicados: tamaño del
mercado, estabilidad y competitividad, como los
fundamentales para el análisis de los atractivos de
la economía española para la inversión extranjera.
Por otro lado, la naturaleza estadística
del, estudio realizado plantea como condición
imprescindible la disposición de variables asociadas
a los factores a estudiar, condición satisfecha para
los factores elegidos.
61 Ver Berzosa, O.: Los nuevos comoetidores
internacionales, Madrid, Ediciones Ciencias
Sociales, 1.991; Bustelo, P,: Economía oolítica de
los Nuevos Paises Industriales asiáticos, Madrid,
Siglo XXI Editores de España, 1.990; Frobbel, E.,
Heinrichs, J. y Xreye, O.: La nueva división
internacional del trabajo, México, Siglo XXI
Editores, 1.980; OCDE: Wc Imnact of time Newlv
Industrializino Countries on Production and Frade in
Manufactures, Paris, Informe de la Secretaria
General, 1.979.
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Tras estas consideraciones previas se ha
procedido como sigue:
En primer lugar, se ha analizado el
problema planteado por las variables a estudiar y de
los datos disponibles sobre los que asentar un
modelo econozcétrico capaz de evaluar la importancia
de cada uno de los factores mencionados en la
trayectoria de las inversiones extranjeras en
nuestro país.
Oespués, en segundo lugar, se presenta el
modelo explicativo propuesto y se expone la
metodología econométríca aplicada en la construcción
del modelo final.
Posteriormente, en tercer lugar, se
exponen los’ resultados más relevantes que se
desprenden de la investigación empírica.
Finalmente, se acompaña un apéndice en el
que aparecen listados los datos y se expone
detalladamente el procedimiento seguido en la
elaboración de alguna variable no directamente
obtenible de tas fuentes estadísticas consultadas.
94
11.2. Variables y datos sicnificativos
La variable objetivo del análisis es la
inversión extranjera directa en España. Existen dos
fuentes de información para esta variable: a> de un
lado, las estadísticas de la Dirección General de
Transacciones Exteriores; y, b) de otro, la
procedente del Registro de Caja del Banco de España.
El hecho de que las primeras sólo recojan
información sobre expedientes autorizados o
verificados, es decir, que no implican, por tanto,
la realización efectiva de la inversión en ese
momento del tiempo, y sólo se refieran a aquéllas
que, en general, supongan participación del 50% o
más del capital social de la empresa en España, las
descarta para el análisis. Por otra parte, la
información del Registro de Caja del Banco de España
es completa sobre la inversión directa del exterior
que implica movimientos de entradas de fondos desde
el exterior así como sobre las correspondientes
desinversiones, pero no incluye las inversiones
realizadas por empresas ya establecidas en la
economía española y que no requieren de capitales
procedentes del exterior . En cualquier caso, la
variable relevante, para nuestro propósito, es la
inversión extrajera directa sin descontar las
desinversiones ya que éstas pueden obedecer a
motivaciones diferentes y, aún con las limitaciones
señaladas, se ha optado por los datos publicados por
el Banco de España.
Una idea de la evolución de esta variable,
medida en pesetas corrientes, en el periodo 1.961—
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1.989, se obtiene observando el gráfico 11.1. No
obstante, a ‘efectos del establecimiento de
relaciones cuantitativas resulta de mayor interés
la variable expresada en términos reales, resultante
de deflactarla por un indice de precios de la
economía española, tal como el deflactor implícito
del Producto Interior Bruto. En el gráfico 11.2 se
representa esta variable; en él se puede observar
distintos períodos en la inversión directa en España
procedente del exterior:
a) 1.962—1.973: en la década de los sesenta y
primeros años setenta la inversión
extranjera experimenta un crecimiento
sostenido, se trata del periodo
inmediatamente siguiente al fin de la
autarquía y el comienzo del Plan de
Estabilización;
b) 1.974—1.976: la situación de crisis en la
que entra la economía mundial a finales de
1.973 y los acontecimientos de cambio
político que se viven en España traen
consigo una reducción del nivel de
inversión extranjera en España;
0> l,977—1.s85: la normalización de la vida
política española coincide con una
recuperación de la economía mundial y ello
se nota en una recuperación de la senda de
crecimiento de la inversión en este
periodo;
d) 1.986—1.989: coincidiendo con la entrada
de España en la Comunidad Europea, se
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observan unos ritmos de crecimiento
extraordinariamente elevados.
Las variables explicativas que mejor miden
el factor que anteriormente denominado “tamaño del
mercado” son el Producto Interior Bruto (PIB)
expresado en términos reales para el mercado
interno, y el grado de apertura de la economía para
el mercado externo. Este último indicador se obtiene
a partir del porcentaje que representa el volumen de
comercio exterior de bienes <exportaciones más
importaciones> en el Producto Interior Bruto.
La evolución del PIE para el periodo
considerado y su crecimiento anual se reproducen en
los gráficos II.) y 11.4. En ellos se detectan tres
fases:
a) de 1.961 a 1.974, la economía española
muestra unos ritmos de crecimientos medios
alrededor del 7%;
b) entre 1.975 y 1.985 esas tasas se reducen
hasta el 1.5%; y,
c) a partir de 1.986 se registra una nueva
elevación del crecimiento para alcanzar la
cifra del 4.5%, en media anual.
Alternativamente a esta variable se podría
haber considerado el PIB por habitante, expresado
también en términos reales; el hecho de que en las
primeras etapas de la investigación no se alcanzaran
resultados distintos de los obtenidos con el PIE,
junto con que suele ser el crecimiento del PIE la
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mejor medida del dinamismo del mercado, llevó a
seleccionar el PIB cono variable representativa del
“tamaño y dinamismo del mercado”.
En el gráfico ii.s se ilustra cómo el
peso, en el PIE, del comercio de bienes con el
exterier se ha ido incrementando en las tres últimas
décadas desde el 9.6% de 1.961 al 40.4% de 1.989.
También se puede observar cómo ese aumento se ha
mantenido estable alrededor de un punto por año
hasta 1.986, momento en el que, coincidiendo con la
entrada de España en la Comunidad Europea, el grado
de apertura se ha elevado a un ritmo de tres puntos
anuales.
La “estabilidad económica interna” de un
país suele venir asociada, fundamentalmente, a bajas
tasas de inflación y a la existencia de una divisa
fuerte. Dado ‘que el. periodo muestral que se analiza
abarca un conjunto de años en los que los tipos de
cambio no experimentan variación — prácticamente
hasta el año 1.9>3 no se sustituye el sistema de
tipos de cambio fijos —, y que una medida adecuada
de los desequilibrios internos de una economía es la
tasa de inflación, se ha considerado la variación
anual del deflactor implícito del PIE como variable
representativa del factor de “estabilidad interna”.
En el gráfico IT.6 se representa la tasa
de crecimiento de este indicador del nivel general
de precios de la economía; en él se distinguen tres
períodos:
a> 1.961—1.972, crecimiento estable alrededor
del 7%;
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b) 1.973—1.977, aceleración de la tasa de
inflación;
c) 1.978—1.989, progresiva reducción del
crecimiento de los precios ¿esde más de un 22%
hasta el 7%.
En cuanto a la variable susceptible de ser
utilizada como indicador de competitividad es
preciso realizar las siguientes consideraciones. En
primer lugar, tal y como se hace en Espasa et al.
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para la demanda de servicios turísticos, es
preciso distinguir la competitividad frente a los
paises emisores de la inversión extranjera de la
competitividad frente a los paises potencialmente
receptores de los flujos de inversión, esto es, de
los paises que compiten con España como
destinatarios de las inversiones. En el primer grupo
se incluyen Estados Unidos, Japón, Alemania,
Francia, Italia y Reino Unido; en el grupo de paises
competidores se consideran Grecia, Portugal, Irlanda
y Turquía.
Una segunda consideración sobre este
asunto hace referencia a las variables que mejor
reflejan esa competitividad a los efectos de la
decisión de invertir en un determinado país. En
principio, las candidatas son un indice de precios
relativos y un indice de costes laborales unitarios
relativos, expresados ambos en una moneda común; al
62 Espasa, A., Gómez—Churruca, R. s’ Jareño,
J.: Un análisis econométrico de los inoresos Dor
turismo en la economía esoañola, Madrid, Banco de
España, Documento de Trabajo n0 9.002, 1.990.
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primer indicador se le suele denominar índice de
tipo de cambio efectivo real. La incidencia de ambos
indicadores en la decisión de invertir no es
concluyente. Por un lado, es de esperar que una
empresa multinacional decida invertir en un país
determinado si los costes laborales unitarios son
inferiores en eso país a los del país de origen;
además, tomada la decisión de invertir, cabe esperar
que los menores costes laborales unitarios tenderán
a ser un criterio de selección entre paises
alternativos. No obstante lo anterior, el mayor
nivel salarial se suele asociar a mayor poder
adquisitivo y, en consecuencia, a un mercado
potencialmente con más capacidad de absorción de
nuevos productos,
Por otra parte, un tipo de cambio efectivo
real —entendido como el valor de una moneda nacional
expresada en- términos de un conjunto de monedas,
eliminada la influencia de los precios— es
indicativo también del nivel de competitividad de la
economía. Ahora bien, en oste trabajo este indicador
puede dar origen a resultados contradictorios debido
a que, como ya se ha expuesto, en una parte
importamte de la i~uestra —de 1.961 a 1.976— los
tipos de cambio nominales apenas experimentan
variación (véanse los gráficos del apéndice de este
capitulo) y, en consecuencia, en ese periodo las
variaciones del tipo de cambio efectivo real se
deban casi exclusivamente a los cambios de precios
relativos.
Con el fin de contrastar la existencia de
influencia de algún indicador de competitividad en
la inversión extranjera en España, se han construido
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dos índices de tipos de cambio efectivo real y dos
indices de salarios reales (63>, distinguiendo entre
paises emisores de inversión y paises competidores
de España como destinatarios de las inversiones;
todos estos indices vienen expresados en base
í.985n00. El procedimiento seguido ha sido, en
esencia, el expuesto por Espasa <64>, y la
adaptación al caso que nos ocupa se expone más
adelante en el apéndice a este Capitulo.
En los gráficos II.? a 11.10 se
representan estas cuatro variables. Es preciso
señalar que los indices de tipo de cambio real se
construyen de tal manera que una elevación del
indice supone una apreciación de la peseta.
En rasgos generales, se observa que la
peseta se ha venido apreciando desde 1.961 a 1.978,
experimentó una depreciación hasta 1.982, y volvió a
apreciarse basta 1.989.
Los salarios reales crecieron más en
España que en los paises inversores hasta 1.975,
cambiando la tendencia a partir de entonces. Frente
a los paises competidores la evolución fue distinta:
estabilidad hasta 1.982 y mayor crecimiento a partir
de esa fecha hasta el final de la década.
63• No se disponía de una muestra homogénea de
costes laborales unitarios para todos los paises y
para todos los años, por lo que el indicador de
coste laboral 50 ha sustituido por un indicador de
evolución salarial.
64
Este trabajo reseñado en la nota pié n9 62,se apoya en otro anterior de Padilla, RA La demanda
de servicios turísticos en Esoafia, Madrid,
Universidad Complutense, Tesis floctoral, 1.987
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Qrdfleo fl.7 TIPO DE CAMBIO EFECTIVO REAL DE
LA PTA. FRENTE A MONEDAS DE PAISES INVERSORES
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11.3. Metodología econométrica
El proceso de búsqueda de la
especificación del modelo econométrico se ha
abordado en dos etapas:
la. Se ha procedido a un análisis de las
características tendenciales de las variables a
estudiar;
2a. Posteriormente, teniendo en cuenta las
características de los datos, se ha formulado
un nodelo dinámico lo más general posible.
En este sentido se ha tenido presente el
número de observaciones disponibles para la
estimación del modelo de forma que incluyera todas
las variables que los argumentos expuestos en la
introducción aconsejaban incorporar.
A continuación, se desarrollan cada
una de estas fases para el problema planteado que no
es otro que el estimar la influencia de los
determinantes ,aacroeconómicos en la inversión en
España procedente del exterior, para el periodo
1. 964—1.989 (65)
65 Al final se optó por comenzar la muestra en
1964 dado el carácter errático de la inversión
extranjera en los primeros años de la década de los
60, justificable si se tiene en cuenta que se trata
de los años inmediatamente siguientes a la adopción
del conjunto de medidas de política económica que ha
pasado a la historia de la economía española con el
nombre de Plan de Estabilización.
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Previamente, pasamos a identificar las
variables consideradas:
Inversión extranjera directa en España
en términos reales
Producto interior bruto en pesetas
constantes
‘Pasa de inflación calculada a partir
del deflactor implícito del PIE
TCflFt: Tipo de cambio efectivo real frente a
paises inversores
TCflCt: Tipo de cambio efectivo real frente a
países competidores
SALFt: indice de salarios reales frente a
paises inversores
SALC~: Indice de salarios reales frente a
paises competidores
At : Grado de apertura
En el desarrollo del trabajo se ha
considerado conveniente utilizar la transformación
logarítmica para todas las variables salvo para At
al estar ya expresada en términos relativos. La
correspondiente variable transformada se identifica
por los mismos símbolos pero escritos en letras
minúsculas; esto es, por ejemplo,
it log I~
Siguiendo con cuestiones de notación
se introduce aquí el operador de retardos L, que es
tal que Li
4 = ~ y el operador de diferencias
= (l—L) que, aplicado a una variable da como
resultado 4 - 4í~ cuando la X es una
transformación logarítmica, .4 aproxima una tasa de
lo,
variación de la correspondiente variable; es decir,
para expresar el crecimiento relativo del PIE en un
año t, se podrá utilizar cualesquiera de las formas
siguientes:
(l—L)y~ = (l—L)log ~ = log V~ - log V-í ~ —
1
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II. 3 . 1. Análisis de las características
tendenciales de las variables
La primera etapa en toda investigación
econométrica referida al análisis de datos que se
observan anualmente consiste en evaluar el’ Orden de
integración, ya que ello informa sobre las
características tendenciales de las variables y
ofrece pautas sobre la forma en que deben aparecer
cada variable en los yuodelos que se especifiquen.
Con este fin se han utilizado los
procedimientos de Dickey-Fuller <DE> y Dickey—ruller
66Aumentado <DrA> < para contrastar la existencia
de raíces unitarias en las series temporales de las
variables consideradas.
El primer procedimiento consiste en,
dada una variable cualesquiera X~ realizar la
regresión
= c0 4 BX~,~1 + Ct
y contrastar la presencia de una raíz unitaria
en X a partir del contraste de
la hipótesis nula: = ¡3 = O.
Esto es, aceptar que ¡3 = O equivale a
aceptar la existencia de una raíz unitaria.
66 Fuller, 14.: Introductlon to Etatistical Time
Series, Nueva York, John Wiley & Sons, 1.976;
NoRay, O. y Fuller, 14.:’ Likeliheod flatio Statistics
for Autoregresmive Time Series with a Unit Root”,
Econometrica, Vol. 49, 1.981, págs. l.OSV—1.072.
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Cuando en la regresión anterior no se
pueda aceptar que los residuos han venido generados
por un proceso ruido blanco, es preciso reformular
el test, realizando la reqresión siguiente:
n
= c
0 * 5X~1 + E •X~..j + (b>
j=1.
donde n es un número suficientemente grande para
garantizar que los residuos de la regresión Son
ruido blanco. Este es el test denominado Dickey—
Fuller Aumentado y consiste en realizar el contraste
de la hipótesis nula: = 5 = O en la regresión
al igual que antes, aceptar que ¡3 = O equivale
a aceptar una raíz unitaria.
El estadístico t utilizado en el
contraste no sigue la distribución estándar y es
necesario acudir a la tabla de valores críticos que
se presenta en Fuller y Dickey-Fuller para tomar la
correspondiente decisión.
En el cuadro siguiente aparecen
relacionadas todas las variables consideradas con
los correspondientes estadísticos t y el tipo de
contraste (DF o OEA) que fue necesario utilizar.
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Cuadro 11.1 Contraste de una r~.z 4nltarxas
Estadístico
t
—O • 8
—l • 4
—1.4
—l • 8
—l • 6
—l • 4
1.5
1.5
‘tipo de
Contraste
DF
DFA con n=l
Of
OEA con n~l
DrA con n=l
OEA con fl1
OF
DF
En resumen, al 5 .‘~r ciento de
significación, todas las variables integradas de
orden uno, dado que el valor que t:z¿ al estadístico
t, en todos los casos, es super..:r a —3, valor
critico para dicho nivel de signif:t¿.ttón.
Variable
i
y
p
tcrf
tcrc
salf
salo
A
10?
11.3.2. Esnecificación del modelo econométrico
Una vez comprobado que todas las
variables consideradas tenían el mismo orden de
integración se procedió a especificar el modelo
dinámico más general que permitía el número de
observaciones disponibles para su estimación que,
recuérdese, es de 26. En las primeras formulaciones
ya se consideró necesario incluir dos variables
artificiales — Ec86 y ET75 — para recoger los
efectos de dos acontecimientos que no podían venir
explicados por las otras variables: la entrada de
España en la Comunidad Europea en 1.986 y el periodo
de la transición política española <1.975—1.977>,
respectivamente
Estas nuevas variables se definen de la
siguiente manera:
— ECS6 toma ej. valor cero hasta 1.985
inclusive y el valor uno desde 1.986
en adelante; y
— ET75 toma el valor uno en los años 1.975,
1.976 y i.9?7 y el valor cero en el
resto.
Siguiendo esta metodología de
especificación de modelos econométricos consistente
en pasar de la formulación más general a la
particular — adecuada para explicar el proceso
generador de los datos - mediante los
Correspondientes contrastes de hipótesis, se llegó
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al modelo que se propone a continuación, para explicar
el comportamiento de la inversión extranjera en España
en el periodo 1.964-1.989.
= —4.92 + 0.95 y0.2 + 3.02 .y0.1 — 2.88 sp0
(1,0) (2.8) (2.5) (—3.4>
+ 0.04 A0 + 0.30 EC860 — 0.30 ET750 + a0
(2.5> <2.6> (—3.8)
(La cifra entre paréntesis debajo de cada coeficiente
es el correspondiente estadístico t>
= 0.977 F<6.19> = 137.16 [2.63)
= 0.970 ARl<l.18> = 1.39 (4.411
d= 2.2
= 0.1028 A~CHl(l.l7) = 0.00 (4.453
donde;
— y son el coeficiente de determinación y el
coeficiente de determinación corregido,
respectivamente
— d es el estadístico de Durbin—Wat5On
— es la desviación típica estimada de los residuos;
— F<6,l9> es el valor del estadístico E para el
contraste de significatividad conjunta del modelo;
— ARO.) (1,18) es el valor del estadístico para
contrastar la correlación serial de primer orden en
los residuos;
— ARCH(l) <1,18) es el valor del estadístico para
contrastar la existencia de efectos ARCH en los
residuos.
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~rodos estos estadísticos revelan la bondad
estadística del ajuste ya que ponen de manifiesto
que no se puede rechazar la hipótesis de ruido
blanco para los residuos; además, el test de Jarque—
Bera lleva a aceptar la hipótesis nula de Normalidad
para los mismos, por lo que se pueden considerar
generados por variables aleatorias independientes en
prohabilidad.
3-la
-a
a
11.4. Resultados
La función resalta fundamentalmente que:
a> La inversión extranjera directa muestra
una elevada relación con el tamaño y-
dinamismo del mercado, elasticidad de 0,95
en relación con el PIB, en un
comportamiento a largo plazo.
b) Igualmente es muy sensible a corto plazo a
la alteración del ritmo de crecimiento, de
hasta tres puntos por un incremento en un
punto en el crecimiento del PIE.
c> La inestabilidad del mercado es un factor
que influye muy negativamente cono lo
indica la elasticidad de -2,86 respecto al
crecimiento de los precios.
d> La apertura externa, por lo que significa
de ampliación de mercado y de
estabilización, también tiene una
repercusión positiva (del 4% por cada
incremento en un punto de la importancia
del comercio global de mercancías en el
PIE.
e> Además otros factores pueden ser
explicados por el modelo: en sentido
positivo la incorporación de España a la
Comunidad Europea <FC86) , en sentido
negativo la transición política española
jET?5)
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f) La influencia de cada uno de estos
factores ha variado en cada uno de los
años estudiados sobre la entrada de
inversión extranjera tal y como se recoge
en el cuadro tI.2, observándose como
influye cada vez más el componente
apertura externa en decremento de la
importancia del PIS español. También puede
apreciarse la influencia, entre otras
causas, del desencadenamiento de la crisis
económica, en 1.974, del comienzo de los
gobiernos socialistas en España en 1.963,
o de la introducción del Impuesto sobre el
Valor Añadido (reflejado en la inflación>
en 1.986.
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Cuadro :1.2.
C~4lRI6UCIO< AL CRECOMIENIO OE LA 131VERS3OWI ÉOJRARJE0A
00 RAS
900 OrLACIOd ÉMIRAOA ,RAISICIO 03400 CAU~A9
Ceo POLíTICA APERIURA O.>
0,0 0.0 4.4 34.3
0.0 0.0 7,4 30.6
0.0 0.0 6.7 ‘04.7
0.0 0.0 .3.7 21.0
0.0 0.0 0.9 •090
0.0 0.0 4,0 01,0
0.0 0.0 5.2 ‘0.3
0.0 0.0 ‘0.4 ~34
0.0 0.0 6.5 •34
0,0 0,0 5,2 12.7
0.0 0.0 2.2 ‘26.6
0.0 .30.3 ‘1.1 12.3
0.0 0.0 7.0 6.4
0.0 0.0 ~33 ‘6.1
0.0 30.3 0.0 5.2
0.0 0.0 00.0 36
0.0 0.0 ‘0.4 4.9
0.0 0.0 0.4 ‘6.1
0.0 0.0 3.3 05.2
0.0 0.0 2.6 ‘22.5
0.0 0.0 3.7 ~.9
0.0 0.0 2.2 .9.3
30.3 0.0 5.6 7.3
0.0 0.0 10.4 ‘2.1
0.0 0.0 02.2 07,4
0.0 0.0 11.5 ‘48
CRÉCIMIE MIO
06 LA
lMv:Rs’~
ÉOIRAI¿JERA
1964 50.6
0965 30.3
1966 0.7
1967 26.4
0960 .11.1
1969 27.7
0970 9,5
0970 •12.4
1972 8.3
0973 23.3
1974 •28.S
i975 ‘09.1
1976 4.9
0977 16.8
1978 44.9
‘979 04.2
0900 8.5
1981 3.8
0982 00.6
1983 •00.Z
1964 03.2
0985 0.9
1986 40.2
0987 26.5
1988 38.3
0969 8.5
6.9 5.9
0.8 ‘8.3
6.0 3.6
7.9 0.0
0.3 7.3
11.1 0.6
02.3 •6.6
‘5.6 •2.9
5.3 •19
04.1 •6,7
6.4 •009
0.3 0.2
9.0 0.6
8.6 •06.0
2.3 6.0
•0,B 8.5
.34 7.3
4.0 5.6
.3.3 ~4.6
4.2 5.6
2.9 0.7
0.7 6.3
3.2 4.2
5.0 13.3
9.6 ‘0.0
4,0 ‘2.3
(C> Lot orn .lroto• n aparecen en esos coILw han 6. ponerse en r*0oCl
M~
er 46 error aet6Mar 61 CddLO qn té 6.1 10.30
Ap~IcE
ELAflORACION DE LAS vARIABLES TCRE, TCPC. SALE Y SALC
En la primera etapa del proceso
de modelización de los factores determinantes de la
inversión extranjera en España se consideró la
conveniencia de analizar por separado la influencia
de dos variables — tipo de cambio real y salarios
reales — frente a los países inversores y frente a.
paises potenciales competidores de España como
destinatarios de la inversión extranjera.
La evidencia de que esta
influencia es marcadamente distinta en los ingresos
por turismo en España - otro epígrafe de la balanza
de pagos - aconsejaba llevar a cabo esta separación.
Por este motivo, se construyeron cuatro variables:
— tipo de cambio efectivo real frente a
paises inversores
— tipo de cambio efectivo real frente a
paises competidores
— salarios reales relativos frente a
paises inversores
= salarios reales relativos frente a
paises competidores.
En este apéndice se describe el
proceso seguido en sIl construcción. Los paises
inversores considerados son: Estados Unidos, Japón,
113
Alemania, Francia, Italia y Reino Unido; los paises
competidores incluidos han sido Grecia, Irlanda,
Portugal y Turquía para el tipo de cambio y los tres
primeros sólo para los salarios reales; la carencia
de información estadística homogénea sobre la
evolución de los salarios en Turquía ha impedido su
incorporación al correspondiente indice de salarios
reales relativos.
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1. Tipo de cambio efectivo real frente a paises
inversores
Se ha calculado según la fórmula:
‘PCRFt ‘Pí ‘P2 __
* * *
‘Po ‘Pi ‘Pt~í
siendo:
1 IPO
— E —
6 ‘Pci íP~.t 1
T i=l 1 ípc
E — ~t~í
TCi IPC’t—l 1
vit + ‘4it—l
2
donde:
‘PCít = Pesetas por unidad de moneda del país
i en el año t
IPC~ = Indice de precios al consumo de
España en el año t
ípc~~ = Indice de precios al consumo del país
i en el año t
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Wit = Indicador del peso de la inversión
del país i en el conjunto de la
inversión extranjera total realizada
por los seis paises considerados, en
el año t; esto es,
‘it
w — ____it — _______
11SIit
i=l
‘a = Inversión del país i en el extranjero
en el año t
i1,2 6
2. Timo de cambio efectivo real frente a paises
competidores
El proceso de cálculo es similar
al de). apartado anterior con la salvedad de que el
coeficiente de ponderación refleja ahora el peso de
cada país competidor en el total de inversiones
extranjeras recibidas por los cuatro paises
considerados (6?)
Los gráficos II.? y 11.8 recogen
los resultados. Obsérvese que tal como se construyen
Las cifras de base a partir de las cuales
se obtiene la importancia relativa de cada país en
el total se han obtenido de diversos números de la
publicacióm “Balance of Payments Yearbook” del Fondo
Monetario Internacional.
líe
.6
a.
ambos indices, una apreciación de la peseta se
traduce en una elevación del indice y lo contrario
ocurre en caso de depreciación.
3. Indice de salarios reales relativos frente a
paises inversores
De forma similar al tipo de
cambio efectivo real se construye el siguiente
indice:
~í ~2
5 50 1 5t—l
donde:
SAL
[—1 ~
SALí
SAL
L 2 t—~
SAL
1
“it + Wít..í
2
SALt Indice de salarios reales <salarios
nominales divididos por el deflactor
implícito del PIE) de España en el
año t.
SAL. = Indice de salarios reales (salariosIt
nominales divididos por el deflactor
implícito del PIE> del país i en el
año t.
st
*
5 t-l
1
6 ‘PC’
,~ < ~ít
i=l 1
con
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El resto de variables
tienen el mismo significado que el expuesto al
referirse al caso del tipo de cambio efectivo real.
4. Indice de salarios reales relativos frente a
oaises comnetidores
Se construye de forma
equivalente al anterior con la misma salvedad
expuesta anteriormente sobre los coeficientes de
ponderación a aplicar.
En este indice sólo se incluyen
tres paises — Grecia, Irlanda y Portugal — al no
disponerse de información homogénea sobre salarios
reales pata ‘Purqula. En los gráficos 11.9 y 11.10 se
refleja el comportamiento de estos indices.
A continuación, en los cuadros
AlíA a A.II.5 se listan, respectivamente:
— los cuatro indicadores calculados
— los indices de precios al consumo de los
once paises considerados
— los tipos de cambio de la peseta frente a
las divisas de los díez paises restantes
— los indices de salarios reales de los diez
• paises para los que se disponía de esta
información
— los coeficientes de ponderación empleados
en las fórmulas que dan origen a los dos
indices de tipo de cambio efectivo real y
a los dos de salarios reales relativos.
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Cuadro A.II.l
06000 CC*RESPCMOOEMIES A tAS VARIAILES INCLUIDAS EN LA FUMOLON
IWVERSOOMI P*~VC60 PRWUCTO OULACIOR
EXIRAMJE6A IM1ER~ 10146109 LNPLIC:OO ORADO DE
DIRECTA 6RU’0 6RUIO/ PR09UCIO APÉRIUMA
EM PESEIAS EM PESEtAS MABIIAMIE IMIERLOR M/956
COM¿STAMIES C~<5IANTES EM PESEIAS 06810 4%)
(MíllOnflO (01Un6) COMSIAMTES 6980.100
6966 06055.4 5963038.4 693656.9 63.34 9.60
1962 10296.6 6568214.4 209790.3 14.60 60.80
1963 66500.8 7089018.2 225836.8 15,30 60.30
0964 30990.5 73274 66.8 237308.2 06.27 62.50
6965 42026.6 8004197.6 249663.0 17.80 14.50
0964 42750.7 8568859,4 264552.6 69.24 16.30
‘967 55645.7 89390 00.0 273016.7 20.72 05.30
960 49781.6 9144690.0 288533.6 20.75 - 15.80
6969 85606.3 60397986.2 366037.6 22.70 66.90
1970 72257.5 08822300.0 309463.3 24.25 68.30
0971 63861.8 1 1308000.Q 330033.4 26.17 08.20
1972 69407.2 12227100.0 354434.4 28.43 20.50
‘973 87604.0 13666900,0 378246.2 30.85 26.90
6974 65653.3 63866500.6 394527.6 37.06 22.50
1975 53697.8 13940900.0 392533.3 43.20 22.20
1976 56402.0 14397200.0 400623.3 50.34 24.10
‘977 47845.4 04829200.0 407739.7 62.01 23.26
6978 74978.6 I5044900.0 499054.4 74.78 23.50
0979 66402.6 65023100.0 404650.3 87.58 26.50
0980 94054,0 05209616.0 406012.0 600.00 26.40
‘961 97740.6 15070337.0 406821.6 610.98 26.50
6962 008724.3 15355906.0 464364,5 127,43 27.40
1983 98208.4 65633156 .0 409543.9 042.23 28.60
1984 162095.3 05904465.0 465060.3 057.79 29.00
0965 603013.8 16282805.0 422878.4 670.28 29.70
1986 069094.5 16006369.0 435606.3 689.98 30.2.0
1967 220432.0 67748662.0 458427.5 201.22 34.00
1968 323251.3 08663800.0 480914.2 213.86 37.30
6989 351888.8 19187900.0 503696.5 229.08 40.40
TIPO CMNII0 TOPO CAMOSO T PO CAMBIO TIPO CnN’ 0 SALARIOS SALARIOS
E7EC1640 E¡E4I100 EPECI6VO EFECTIVO ATALES REALES
REAL PREMIÉ REAL PREMIE eGMOMAL FREMTENUMINAL PREMIE MELAI VOS RELATIVOS
PAISES PAISES PAISES PAISES PREMIE PAISES <RENTE PAISES
loVERnES COWEI IDffiES 1 MVORS09ES CaMPE!I0OfiU IMVORSÉS CaPETOOOME$
6960 70,37 67.68 223.60 70.80 618.85 72.29
0962 73.02 69.70 223,60 70.80 026.03 73.92
0963 77.99 72.36 223.20 70.95 136.38 84.66
964 86.95 75,03 223.29 70.06 040.25 82.32
6965 90.62 62.03 223.20 70.00 645.68 82.8’
1966 93.37 82.62 223.17 70.00 157.64 85,33
0967 9147 84.72 269.53 70.60 062.16 83.82
1968 85.43 78.65 095.47 65.23 145.23 76.20
6969 83.00 76.32 095.37 65.05 651.42 77.75
6970 82.73 86.35 194.63 65.17 149.34 74.00
1976 85.25 88.20 194.63 64.95 153.28 73.00
1972 93.23 90.18 204.87 68.23 169.46 78.19
0973 103.67 95.95 219.42 71.84 187.29 64.10
0974 609.20 93.05 225.77 74.94 098.48 64.46
975 664,76 95.88 226.50 77.84 206.40 62.04
6976 112.06 97.18 202.86 79.52 692.03 86.48
0977 612.55 96.60 176,86 72.85 671 .04 77.55
0978 667.99 606.33 665.67 70.78 064.30 73,22
6979 136.63 610.12 183.10 78.77 183.40 79.64
0960 ‘27.00 000.75 067,32 80.30 670.44 82.37
0986 662.96 106.97 643.36 80.70 648.35 84,04
6982 112,00 98.78 633.40 80.46 636.60 83.84
1983 97.86 90,76 108.78 80.03 666.45 82.99
1964 99.41 97.14 103.83 90.14 104 •34 92.34
985 000.00 600.00 660.00 600.00 100.00 600.00
6986 109.46 008.07 002.60 002.97 99.61 664.00
6987 065.36 199.98 105.41 122.07 000.74 024,27
0981 667,35 603.62 605.54 633.56 99.49 133.71
6989 025.24 615.30 660.25 046.66 606.61 642.44
PuefilMo 1M931, 6. y Corralea, A,, “Sari MR maLroeCCO&0
1CM6 pa~a •4 peo lodo 6954. 6988”, S,d’Id,
rm.11 Ruto 6. EstudODa FiscaLes, 1990; y’ Osoco dc topeO’, “Ontoresc Ecoo6eico”, MadrId.
Cuadro A.I1.2
1 Pc
6966 39,92
0962 46,01
6963 42.30
6964 43,29
6965 44.69
6986 46.30
6967 47.01
6966 47.82
6989 48.22
6970 50.39
6971 53.03
1972 55.94
1973 59.86
1974 64.02
1975 61,83
6916 70.74
‘977 73.35
0978 75,32
0979 78,42
8980 12.67
6981 57.90
6962 92.53
6983 95.56
6964 91.86
698% 600.00
1986 99.87
1987 600.62
1988 601.39
0989 004.20
ALEAQMIA FRAMEIA REIMO CELA>. . ¿690*
UNIDO
67.40 13.65 27.80 22.26
08,36 64.21 28.11 23.76
09.24 14.50 28.45 25.58
19.85 14.91 28.82 26.57
20.38 15.69 29.30 28.32
20,90 16.30 30.08 29.76
20.49 16.69 30,02 30.94
22.47 17.48 32.33 32.60
23.84 18.44 34.08 34.36
25.25 19.60 38.09 36.94
26.64 21.46 37.62 39.28
28,28 22.98 38,81 40.21
30.35 25,10 46.28 45.99
34.32 29.09 45,84 56.66
38.58 36.14 50.03 63.32
42.30 42.11 52.90 69.26
46.26 48.80 56.33 74.91
50.4% 52.80 60.63 78.06
55.88 59.92 67.47 80.97
63.33 70.66 76.58 87,23
10.82 79.08 84.48 96.55
80,30 85.88 89,60 94.06
86.03 89.83 92,57 95.83
04.55 94,28 96.56 98.00
000.00 100.00 600.00 000.40
102.54 103.43 601.86 000.62
005.92 107.72 605.67 600.65
108.78 162.98 009.91 600.40
012.51 126.82 115.21 603.72
CRECíA IUOIVIA P~IU0AL IRLANIA
1981 9.55
1962 8.16
1963 8j4
0984 8.84
1965 9.66
1966 9.57
1967 9.73
1964 9.76
0969 10.06
1970• 60.30
0976 10,61
¶972 06.06
•0973 12.71
1974 16.22
1923 68.39
1978 20.83
1977 23.37
1978 26.30
1979 36.31
1980 39.09
1981 46.65
1982 58.85
1983 70.77
1984 83.82
1985 600.00
1986 623.02
6987 143.18
6988 062.55
0969 184.81
0,90
0.90
6.00
6.00
6.00
• lo
0.60
1.20
0,20
0.30
0.50
1,70
2.00
2 .30
7.70
3,20
4.10
3.90
9.40
09.80
27.00
35.40
44,50
69.00
600.00
034 .60
686.90
327.80
556.00
4.50
4,62
4.72
4.88
5.05
5.30
5.59
5.93
6.37
6.66
7.66
7.80
8.61
16.02
13.27
15.69
19.94
24.47
30.25
35.28
42.34
56.97
65.02
83.80
100,00
116.67¶22. 66
033.86
050.75
60,05
60.48
60,74
60,46
62,03
62,40
62.79
03.39
04.39
15.57
16.96
08.43
20.52
24.06
29.02
34.24
38.90
41.88
47.42
56.01
61.52
79,98
81.38
94,88
000.00
003.82
017.05
109,36
003,16
ITALIA
00,00
60.50
16.20
10.90
12.40
12.70
02.86
03.00
03.35
64.02
14.71
‘5.55
67.23
20.53
24.03
28.03
33.22
37.22
42.12
50.81
66,91
72.10
82.66
91.58
100.00
105.85
660.88
116. 40
123.78
ESPAOA
9.12
9.64
10.48
10.21
02.70
13,49
04.35
15.06
05.39
16.27
17.61
19,06
21.24
24.57
20,74
33.80
42.00
50,42
58.32
67.39
17.20
88.33
99.08
000.26
119.98
630. 53
637. 38
044.03
153.81
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Cuadro A.Il.3
TIPO E>$R lO DE LA PESEtA ¡MEMIE A LAS MONEDAS DE
ALEMAMIA FOAMEIA RESMO REtAl. JOPON IIAIIA
OIl IDO
0960 04.98 02.22 160.16 59.89 0.11
6962 04.98 62,22 668.66 59.89 1.67
‘963 65.02 12.22 067.66 59.88 0.17
0964 15.0? 02.22 167.18 59,60 0.7
1965 65.00 62.22 667.45 59.90 OJí
1966 64.99 02.20 067.38 59.93 6.6?
1967 05.32 02.40 667,35 66.04 0,07
‘988 17.42 64,66 667.73 69.6? 0.69
6969 67,75 03.41 166.96 69.85 6.20
6970 69,02 12.61 066,96 69.70 6,20
6971 09.89 62.56 669.65 69.27 0.20
6972 20. 6¶ 02.74 160.06 64.27 0,20
O 973 22.96 03.04 042.63 68.22 6,26
1974 22.30 02,00 634 .96 11.69 0.20
6975 23.36 63.40 ¶27.32 57.42 0.09
0976 26.62 04.0’ 120.64 66,93 0,23
1977 32.83 05.49 032.87 76.01 0.29
1978 38.15 66.99 146.94 76,67 0.37
6979 36.65 65.79 042.30 67,03 0,30
1980 39.46 06,97 066.93 71.70 0,32
6980 40.85 07,06 186.01 92,32 0.12
6982 45.25 6.73 690.64 009,86 0,41
6983 56.03 68.63 207.27 043.43 0.69
1984 56.53 68.40 204.8 660.16 0.68
198$ 57.98 09.00 209.38 670.04 0,72
1986 64,60 20.23 205.34 640.05 0,84
1987 68.69 20.54 200.88 623.48 0.85
6988 66.35 69.56 207.08 016.49 0,96
0989 63.00 68.51 093,88 008.38 0.86
GRECIA TU*OJIA PONTUOA6, 666.AMOA
2.00 6.64
2.00 6.64
2,00 6.64
2.00 6.62
2,00 6,63
2.00 6.63
2,04 6.75
2.32 7.76
2.33 7.73
2.32 6.05
2.30 4.66
2,04 4.54
0,97 4.61
0.92 4.64
6.79 3.98
6.83 4.67
2.06 4.22
2.09 3.20
6,80 2.20
0.60 0,96
0.67 0,82
6,65 0.61
0.63 0.63
0.43 0.43
6.23 0.33
0.00 0.26
0.90 0,04
0.82 0,06
0,73 0.66
2.00 068.’6
2,60 660.66
2,99 661.66
2,68 067.68
2.09 667.43
2.09 067.39
2,02 067.34
2.44 666.79
2.45 666.97
2.44 066.99
2.46 069.02
2.38 060.06
2.40 062.79
2,29 634.95
2.27 627.36
2.23 020,62
2,00 132.80
0.76 646.94
1,37 642.36
6.43 052,77
0.50 646.53
1.38 655.65
6,30 078,36
0.09 074.28
0.99 660.50
0.94 187.76
0.87 183.47
0.86 677.41
0.15 067.92
0.’0
0.60
0.60
0,00
0,10
0.16
0.60
0.60
0,06
0.66
0,60
0,0’
0.10
0,09
0,09
0,08
0,09
0.09
6.08
0.08
0.08
0.08
0.09
0,09
0.09
0.09
0.00
0,09
0.09
6960
0982
¶963
6964
6965
0966
0967
1964
6969
6970
0970
0972
6973
6914
6975
0976
0977
6978
1979
6980
1981
1982
6983
‘914
6985
1986
1987
6988
0989
FUente, Sanco d Eap.O’, “gol~t0n EsRodIltOcO’, Madrid.
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Cuadro A.II.4
ALARIOS REALES DEPLACTASOS POR El, DEOLAETOR DEL PIE
ALEMAMIA FRAWCIA UE USA JAPON IIALIA
1961 49.2 43.8 56.5 72.2 26.2 40.3
1962 50.6 46.1 56.8 73.7 28.7 43.3
6963 53.6 48.9 58.4 75.1 30.8 47.8
6964 55.8 56.2 60.3 78,1 33.1 50,4
6965 59.0 53.1 60.4 79,6 35.2 52,0
6968 61.4 54.7 62.5 86.3 37.2 55.0
6967 62.6 56.7 64.5 86,0 39.6 58,0
6966 63.4 60.5 66.8 82.9 42.9 66.2
6969 68.7 83.1 67.1 84.8 47.6 63.3
6970 74,6 65.9 70,5 86.7 52.6 68.5
6971 76.6 69.0 72.7 88,4 56.6 72,6
6972 79,2 70,7 76.1 90.8 66,2 75.4
6973 83.6 73.6 86.4 96.2 65.6 78,5
6974 86.3 76.9 83.2 90.3 68.3 80.3
1973 81.1 80.8 85.9 89.7 73.1 63.2
0976 90.2 83.6. 85.6 96.4 76,4 85.1
6977 92,4 66.3 83.6 92.0 79.4 86.6
6976 93.4 88,3 84.1 92.2 86.5 88.4
69~9 94.7 90.6 85,3 92.0 83.9 91.9
0980 96.3 93,6 85,5 92.1 86.1 93.1
6980 96.8 96.1 81.5 92.7 88,6 96.2
6982 95.9 91.9 88.2 93,8 90.1 95.4
6963 96.1 98.4 96.2 95.4 90.4 96.4
0914 97.4 99.3 92.0 95.9 93.6 96.7
O 913 98.1 000.0 93.4 97.3 95,0 97,8
‘986 98.5 99.3 97.6 99,1 96.4 91.7
1981 000.0 600,0 000.0 600.1 060.0 100.0
6984 106.4 606,8 006.1 ‘01.6 1:3.3 602.9
6989 106.7 600.9 103.0 601.4 006.0 605,3
08ECIA PORTLIOAI. IRR.AMOA ESPAMA
6966 36.3 29.5 42.4 34.0
6962 37.6 31.0 43.9 37.0
6963 39.5 32,9 44.9 40.4
6964 43.2 35.2 46.6 44.2
696$ 46.6 37.5 47,9 46.7
6964 56.3 39.3 48,8 50.1
6967 33,9 43.3 51.0 54.4
6968 38.3 ¿4.2 54.6 56.4
6969 62.0 45.8 36,5 60.4
6970 65.6 52,4 60.2 66.8
6916 ¿8.4 57,5 62.5 65.6
0922 73.6 61.8 63.8 70.6
~9fl 72.4 66.4 65.8 74.6
1974 16.6 73.4 73.6 77.8
1915 76.8 89.6 78.5 66.6
0916 60.4 91.7 77.5 86.4
O 917 87.6 93.2 76.6 89.0
0978 95.0 99.5 82.2 92.6
1919 98.8 90.9 85.9 93.5
1980 97,5 94.4 90.8 96.1
6910 98.9 97,2 96.3 98,9
6952 01,0 97.9 90.6 98,8
1983 02.9 95.6 92.3 ¶00.7
0984 663.2 92.9 96.6 99.8
6985 668.2 93.5 9fi.5 600.6
6986 663,6 94.3 97.0 99.2
698? 600,0 100.0 000.0 600,0
6988 602.6 600.5 102.2 600.5
6989 106,3 602,3 103.2 99.7
Puei~t.: Eíabo,.cI&¶ propí, a Partí. dM datos da •alariot rMáI*,
6. EW.Rat
Cuadro A.II.5
0551t19t6C104 OC LA SMVERSIOM EXTRAMJERA IIRECTA
POR PAISES IMVÉRSORES
SEtAl. JAP~ FEAMCIA ALEMANIA lAtíA RESMO UMIDO
6966 85.5 2.3 6.6 4.4 4,4 1.9 000
1960 60.6 2.9 3.0 5.1 3.0 3.1 IDO
1962 76.0 6.9 0.2 5.6 5.6 64.6 600
0963 74,2 2.6 2.0 3.6 3.4 64,2 000
6964 75.0 0.0 3.6 3.8 2.6 04.3 000
1965 13.8 0.2 3.5 3,1 2.? 13,2 • 000
0966 78.0 6.5 3.6 4.2 1.4 60.2 000
6967 73.0 0.9 5.5 4.0 3.6 01.9 lOO
6968 70.9 2,9 4.5 5.2 3,4 03.0 000
1969 66.4 2.4 2.2 8.3 3.3 01.3 600
0970 10.9 3.4 3,6 6.4 ‘.6 62,6 IDO
6910 72.8 0.5 5.4 00.5 4.0 5.7 00
1972 61.0 5.7 4.7 12.3 0.1 4.5 600
0973 56.7 9,4 4,6 8.3 .3 69.7 000
6914 56.7 10.7 4,5 06.0 6.6 20.0 000
0975 63.0 7.8 7.0 9.6 6.5 06,5 600
0976 54.1 9.0 7,5 66.0 03 61,6 000
977 57.4 7.9 5,4 00.8 2.7 05.9 000
6978 54.8 5.6 6,3 02.3 0.6 01.7 000
0979 52,9 6.0 4.2 9,5 0.0 26.3 000
0980 46.9 5,8 7,6 00,2 1.8 27.7 600
0986 26.2 03.5 02.6 60.6 3.8 33.3 6~0
6982 26.2 08.5 66.6 60.6 4.2 29,3 00
0983 26.3 64.2 6.7 02.4 8,4 32,0 600
1984 34.2 07,6 6.3 02.7 5.8 23.4 000
6985 33,6 06.2 5.6 62,5 4,7 27.9 000
0986 27.6 20.3 8,0 04.8 4,1 24,3 600
0987 30.3 69.0 9.0 9.0 2.3 30.4 000
6988 63.7 28.8 02.2 9.5 4.6 30.2 000
¶989 22.3 30.0 13.4 9,5 0.4 22.4 600
06 STRIYJCIOWÉ CE LA 0I¿VERSION EXIRAMJERA DIRECTA
EM PAISES Cm~E’ DORES
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0960 22,2 3.7 64.8 59.3 600
0966 7.6 22.9 34.3 35,2 000
0962 60,1 44.0 4.0 37.0 000
0963 28.4 40.2 66,8 69.6 600
6964 33.3 43.0 8.6 05,6 000
0965 44.2 27.6 64.7 03.5 100
0966 40.2 00.0 23.5 25.2 006
6967 33.3 36.4 03.6 07.2 600
0960 25.6 40.3 20.9 63.2 000
0969 22.6 36.5 20.0 20.9 600
6910 26.0 26.3 04.0 38.7 600
0971 25.0 05.0 32.9 26.9 000
6972 27.3 05.5 35.8 20.4 000
6973 26,5 68.2 33.0 27.3 00
6974 20.5 06.5 33.8 28.6 600
0975 5.4 35.1 25.4 34,0 000
0976 53.5 30.4 00.2 4.9 CI
0917 50.1 01.9 7.5 23.9 600
6971 47.4 40.6 7.3 3,7 009
0979 55.5 30,6 1.6 6.8 600
0980 59.3 25.2 03.9 6.6 000
6981 52.3 20.5 07.6 9.6 600
0982 49.7 27.5 66.6 6.3 600
6983 55.2 20.4 07.7 5.5 000
6984 53.0 03.2 20,4 02.3 III
0985 46.3 17.0 26.4 00.3 600
1986 49,0 63.2 24.8 63,0 000
0987 56.7 1.4 26.4 9,5 600
1986 40.7 4.6 39.2 65.9 600
6989 24.1 2.7 56.9 26.2 619
FURnUM, FMI, “SRL.nct of P•WMflOS TEMFbOOk”, Washlngtoo.
Capítulo III. INVERSIONES EX’PRANJERAS Y
ESPEOIALIZACIOR INTERNACIONAL DE LA
ECONOMíA ESPAÑOLA
Como ya se ha comentado en el Capitulo 1, uno
de los temas más discutidos en torno al fenómeno de las
empresas multinacionales ha sido la relación flujos de
capital/tráfico comercial. En este Capitulo se aborda
este problema para España. si bien no desde la
perspectiva de la evolución de los intercambios
comerciales y la potencial incidencia de 3-os capitales
extranjeros invertidos en España, sino desde la
relación existente entre la especialización
internacional de los paises más importantes de la
economía mundial (es decir, Estados Unidos, Japón,
Alemania, Francia, Reino Unido e Italia>, la
especialización de la economía española y la
orientación sectorial de las inversiones extranjeras en
España procedentes de dichos paises.
Previamente, se sitúa la problemática a
estudiar y se exponen algunos de los resultados
alcanzados en investigaciones que puedan ser
consideradas como indicativas del estado de la
cuestión.
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Asimismo, y antes de entrar en el estudio del
caso concreto español se exponen las dificultades que
la medición de las ventajas comparativas y de la
competitividad internacional entrañan, justificándose
los instrumentos que han sido empleados.
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111.1. InVPrSiflnSS extrani eras y comercio
internacional
Sin duda el estudio de las relaciones de
complementaridad o sustituibilidad entre comercio e
inversión extranjera ha sido objeto de un gran número
de estudios. A ello ha contribuido la misma formulación
del fenómeno de las empresas multinacionales -baste
recordar la importancia otorgada por la teoría del
ciclo del producto al mantenimiento de la cuota de
mercado, o la estrategia competitiva de la firma en un
ámbito oligopolista-’ y los análisis de las
repercusiones que ante la multinacionalización de las
empresas se han producido en relación con los
instrumentos de política comercial,
Como referencia, es obligado citar algunos
análisis del proteccionismo y sus implicaciones sobre
la presencia de capital extranjero. Estos estudios se
han realizado tanto sobre las situaciones de los paises
desarrollados como en los que han utilizado el arancel
como instrumento de política de desarrollo.
En este sentido, los estudios realizados
sobre Australia por B. L. Johns y W. 11. Corden así cono
68
sobre la situación del Canadá por ‘P. Horst
68
Trabajos clásicos en esta línea de análisis
son los de Johns, S.L. :“Private Overseas Investmel6t in
Australia: profitability and Motivation”, y Corden,
VdA. :“Protection and Foreign Investment”. Asibos
aparecidos en Economía Record, Vol. 43, Junio, 1,967,
págs. 209—248. Horst, ‘P. “‘Phe Industrial Coi,oposition of
U,S. Exporte and Subsidiary Sales to the Canadíail
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proporcionarom dos conclusiones comunes principales
3.. Existe una gran correlación entre
prOtección externa e inversión extranjera.
2. tas tarifas arancelarias animan a las
empresas extranjeras a instalarse en el mercado
protegido, sustituyéndose exportaciones por producción
local de las empresas filiales.
También la creación de la Comunidad Europea
ha motivado estudios sobre las repercusiones del
establecimiento de un área que discrimina entre 105
miembros (libertad de circulación de mercancías> y
terceros (establecimiento del arancel exterior coman>.
En este caso, sin embargo, las conclusiones no han sido
tan definitivas como en los casos de Australia y
Canadá. Los primeros estudios de A. E. Scaperlanda <69>
pasaron de estimar una cierta relación a Una posición
de indiferencia, que fue corroborada por las
aportaciones de A. schmitz y J. Lunn <~) , cuyos
biarket”, AÉerican Economic Rewiew, Marzo, 1.972, págs.
37—4 5.
69 Scaperlanda, A,E. : “‘Phe E.E.C. and the 0.8.
Foreiqn Investaento Some Empirical Evidente”, EconotNiC
Teurnal, Marzo, 1.967, págs. 22-26. Scaperlanda, A.E. y
biauer, L.J. Q’fle Ueterminants of 11.8. Direct Investment
in the E.E.C.”,American Econosuic Review, Vol. 59,
Septienbre, 1.969, págs. 558—568.
70, Schmitz, A .:“The Impact of Trade Bloca on
Foreiqu Direct Investment”, Economio Journal
,
Septiembre, 1.970, págs. 724-731. Lunn,
3. :“Determinants of 81.5. tnvestment in the E.E.C.:
Eurther Evidence”, Eurooean Econoaic Review, vol. í3,
nO 1, Enero, 1.980, págs. 93—101.
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estudios pusieron de relieve la mayor repercusión de la
amplitud del mercado sobre otros factores, incluida el
arancel exterior.
Las políticas de sustitución de
importaciones, ejecutada por pdses en desarrollo,
especialmente latinoamericanos, o de promoción de
exportaciones, como la desplegada por los paises
asiáticos, han estado ligadas a poli~icas de atracción
de capitales exteriores que completaran el ahorro
interno y aportaran la tecnología y la presencia
internacional necesaria para tales estrateqias.
La política de sustitución de importaciones,
estuvo acompañada de medidas de protección y
prohibiciOnes a la importación, lo que facilitó las
~71
conclusiones a 5. Lalí y P. Streeten < ) sobre la gran
importancia de los mecanismos de protección de los
mercados para la instalación de empresas extranjeras en
las economías latinoamericanas.
por su lado, la política de promoción de
exportaciones también ha incrementado el atractivo para
la inversión extranjera de los países que la llevan a
cabo, precisamente en los sectores promocionados, lo
que permitió a 8. 14. !<ohlhagen afirmar que son las
políticas estatales las que determinan la dirección de
71 Lalí, 5. y Streeten, P,: Forcion Investnent
.
tranenational and develonino Ceunties, Londres, The
Macmillan Prees, 1.977.
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las inversiones extranjeras <72)
En ambos casos, se han facilitado las
prácticas de perfeccionamiento pasivo de los países
industrializados, favoreciéndose el comercio intrafirma
7%, en unos casos, o la suboentratación internacional
74 en otros.
Estudios posteriores están, sin embargo,
analizando no ya la sustituibilidad de los flujos
comerciales por las inversiones, sino, más bien, la
complementaridad entre ambos procesos.
La sustituibilidad correspondería a una
situación de inestabilidad de los flujos comerciales o,
mejor, da inicio de un ciclo expansivo a largo plazo,
como el iniciado a comienzos de los años cincuenta. Sin
embargo, una vez establecidas unas coordenadas de
regulación de los intercambios, habiéndose logrado
fijar unos principios sobre los que determinar las
políticas comerciales - como representa el
establecimiento del GATT y las sucesivas Rondas de
72, Kohlhagen, 5. ¶4. :“Host Country Policies and
liNOS, the Pattern of Foreign Investment in Sotheast
Asia’, columbia Jourmal of World Business, Primavera,
1.977, págs. 49—SS.
Sobre este punto es de interés la contribución
de Heilleiner, 0. It: ‘Hanufactured Exports from Less—
Developed Ceuntries and Multinational Firme”, Economic
Jeurmal, Marzo, 1.973, págs. 21—47.
ver rínger, a. M.:”offshore Assembly Provision
in the West Gernan and Netherlans Tariff: ‘Prade and
Domestic Effects”, Weltwirtschaftliches Archiv, Vol.
113, 1.976, págs. 237—249.
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negociación multilaterales —, la positiva correlación
entre comerciO e inversión extranjera resulta más
factible.
En este sentido las aportaciones de 1<.
75Kcjima < ) sobre la complementaridad de los
intercambios e inversiones extranjeras en una situación
de diferente dotación de factores y desigual capacidad
tecnológica, insisten en la posibilidad de
reforzamiento reciproco entre ambos procesos a partir
de la combinación de los efectos positivos de la
especialización internacional, basada en las ventajas
comparativas, según las conclusiones del modelo de
Heckscher—Ohlin, y las ventajas de deslocalizacióm de
la producción. De esta forma se origina una situación
neo—ricardiana, en la que los productos se benefician
de los niveles de costes nacionales y las tecnologías
extranjeras.
Ahora bien, las distintas polémicas que tanto
los análisis citados relacionados con la situación en
los años cincuenta y sesenta, así como la referida al
reforzanientO o no de la inversión extranjera a la
intensificación de los intercambios comerciajes se
apoyan en una consideración estática de las relaciones,
sin distinguir entre 3-os efectos a corto plazo y a
largo plazo, de manera que, con una perspectiva
temporal más amplia, la relación positiva entre
comercio e inversión parece del todo evidente,
~. Kojima, 1<. :Direct Forcion InvestlTlentt a
Janonese Model of Multinatioflal Business Onerations
,
Londres, Creon Helm, 1.978.
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Como ha puesto de relieve J. 1,. Mucchielli
la elección entre las diferentes formas de
intercambio con el extranjero y las diversas formas de
implantación de la fabricación se efectuará en función
de las diferencias <decálages), entre las ventajas
competitivas de la firma, que deben ser absolutas si la
empresa quiere conservar su competitividad sobre Un
producto, y las ventajas comparativas de los paises de
origen y acogida. La empresa transferirá la producción
de bienes al extranjero para continuar o poner en
marcha otro diferente sobre su territorio nacional; el
país, en cuanto a tal, puede modificar sus ventajas
comparativas a través de su proceso de crecimiento:
así, el conjunto de ventajas deben examinarse de forma
dinámica”.
Los limites de los análisis estáticos están
en la incapacidad de examinar las transformaciones que
la propia inversión extranjera introduce sobre la
especialización internacional, dando como establecida
Una cierta jerarquización relativa entre paises sin
entrar a explicar ni su origen ni el grado de
estabilidad de la misma.
El proceso de cambio se ha acelerado en las
1~ltioeas décadas con la masiva incorporación al proceso
productivo de nuevos desarrollos tecnológicos con
repercusiones en la aparición de nuevos productos y la
Mucchielli, J. L.: Les firmes multinationales
:
mutations et nouvelles nersnectives, Paris, Econonica,
1.985, pág. 251,
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reducción de costes de producción, y en la fabricación
de bienes ya disponibles provocando desplazamientos de
la localización de la producción: creando una nueva
geografía económica, una nueva división internacional
del trabajo.
A este proceso ha contribuido decididamente
la inversión extranjera, pero también las políticas
nacionales, haciendo más flexible e). orden jerárquico
por la competencia surgida en el tramo más alto de la
pirámide: Estados Unidos, Japón, Alemania; y también en
los tramos intermedios1 entre paises del Sudeste
Asiático y de América del Sur, principalmente (77) . De
aquí que el análisis de las relaciones entre ventajas
comparativas de una economía nacional y la
especialización sectorial de las inversiones
extranjeras recibidas tenga que partir de la
consideración de ambas como componentes de un solo
proceso de cambio de las características de la
inserción de cada país en la economía mundial,
Sobre este tema nos hemos referido en García
de la Cruz, J. It: “La incorporación de España a la
comunidad Europea y la división internacional del
trabajo”, en Homenaje al Profesor Samnedro, Madrid,
Fundación Banco Exterior, 1.987, págs. 211—225.
y
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111.2. El cálculo de las ventajas comnarativas y la
comnetitividad
Las dificultades de estimación de las
relaciones entre comercio y movimiento de capitales se
ven incrementadas ante las derivadas de la aplicación
del concepto mismo de ventajas comparativas.
Tanto la propuesta de A. Smith sobre las
ventajas absolutas como explicativas de las condiciones
de realización del comercio entre dos paises, cono la
interpretación ricardiana de las ventajas comparativas,
fundamentan el razonamiento en términos físicos de
forma que los precios reflejan los costes de
producción. Esta situación, sin embargo, está bien
lejos de la realidad actual por distintos motivos.
Primero, las políticas proteccionistas y de
fomento de las exportaciones distorsionan los precios
en los mercados nacionales e internacionales. Los
aranceles y, en general, las medidas proteccionistas
falsean la concurrencia internacional, y en el mismo
sentido cabe interpretar el efecto de las medidas de
fomento a las exportaciones, como créditos especiales,
subvenciones o medidas que incorporan gasto fiscal,
dañando la posición del país o la de los competidores.
Si se trata de corregir una situación de
debilidad no deberían ser utilizados semejantes
mecanismos ya que tendría que procederse a la
modificación del tipo de cambio a fin de restaurar el
orden relativo de competitividad de cada factor de
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producción. Por el contrario, al acudir a las medidas
de protección o fomento lo que se está produciendo es
una alteración brusca de las condiciones de expresión
de las ventajas comparadas, ya sea para frenar el
deterioro de ventajas disfrutadas <protección
defensiva) , ya sea para anticipar el disfrute de
ventajas futuras <protección ofensiva>
Si se ha mencionado el tipo de cambio se debe
a que es el mecanismo a través del cual las economías
entran en comunicación entre si. La conversión a un
mismo numerario permite la comparación de las distintas
situaciones económicas, incluyendo el coste relativo de
los factores y su productividad, elementos clave en las
formulaciones del comercio internacional.
Ahora bien, no existe ninguna garantía de que
tos tipos de cambio reflejen fielmente las diferencias
nacionales en los costes y productividades. Desde los
acuerdos internacionales de establecimiento de los
tipos de cambio de Corma fija (de Breton 14oods al
Sistema Monetario Europeo), que Impiden ajustes
inmediatos del tipo de cambio de cada moneda según la
situación de las economías en relación, hasta las
experiencias de control de los cambios fluctuantes,
abundan los ejemplos sobre la limitación que presenta
el sistema de cambios a la hora de establecer la
competitividad relativa de cada economía,
Se plantea así la duda sobre si en el
análisis concreto de las ventajas relativas en términos
monetarios no se está acudiendo realmente al análisis
de las ventajas absolutas: para cada producto, la
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Posición relativa de cada productor está establecida
por su estructura de costes expresada en una unidad
monetaria común, en cuya conversión no se refleja
necesariamente la posición de costes <78>.
Esta conversión produce otro fenómeno: la
dificultad de distinguir entre ventajas comparativas y
competitividad. La fijación del t,ipo de cambio de forma
artificial, o, en cualquier caso, sin seguridad de que
represente la relación real de la posición efectiva de
las economías, puede conducir a la confusión entre
ventajas comparativas y competitividad.
Se ha querido superar esta dificultad con
.79
procedimientos como el diseñado por 8. Balassa
basado en la tendencia a la igualación internacional de
los precios, no para todos y cada uno de los productos
sino para grupos de ellos, y con la definición de una
Paridad de Poder de Compra de las monedas, lo que exige
la identificación de tipos de cambios teóricos entre
las distintas monedas y un numerario común con el que
establecer comparaciones con el tipo de cambio real.
Sin embargo, las dificultades prácticas de tal
procedimiento lo han dejado en un brillante ejercicio
académico.
28 Lafay, o. :“Avantage comparatif et
compétitivitéiS, Economie Prosmective Internationale, n029, lcr Trimestre, í.ssy, págs. 39—52.
79
Balassa, 8. :“The Purchasing Pover Parity
Doctrine: a re—appraisaí”, .Tournal of Political
LSfln915~. Diciembre, 1.964, págs. 584—596.
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Ahora bien, la realidad no establece ningún
impedimento a que las medidas de corte proteccionista o
de fomento de las exportaciones sean incompatibles con
políticas de tipo de cambio que persigan los mismos
objetivos, siendo frecuentes la adopción de ambos tipos
de medidas por un mismo pals. El proteccionismo junto a
tipos de cambio devaluados favorece el cierre de las
economías, mientras que si a un tipo de cambio
revaluado se le añaden medidas de fomento a la
exportación, se puede producir una apertura perversa en
la medida en que las exportaciones son incentivadas al
tiempo que las importaciones se facilitan por el tipo
de cambio revaluado, En ambas situaciones , determinar
el grado de competitividad o de ventaja comparativa es
prácticamente imposible.
A estos dos elementos de política económica
(protección y tipo de cambio> hay que añadir los
elementos que se han señalado anteriormente; loe
movimientos de capital internacional y los cambios de
posición de los países en la escena internacional,
como ya se ha venido apuntando, la dinámica
de la inversión directa traslada las ventajas
microeconómicas de las empresas a los países
destinatarios de las inveúiones. Estas ventajas pueden
permanecer durante un largo periodo de tiempo Sajo el
control de la empresa, o difundirse en el espacio
económico del país de acogida, de forma que las
Ventajas inicialsiente particulares vienen a alterar la
definición de las ventajas del país.
131
A esto, hay que añadir la propia dinámica
económica de las naciones. El ritmo de crecimiento
alcanzado va a depender no sólo de la capacidad de
aprovechamiento del potencial productivo propio, sino
también, de la capacidad de especialización, de
adaptación a las transformaciones de la economía y los
mercados mundiales. Creándose, de esta forma, un
proceso interactivo entre el crecimiento y el
intercambie que expresa el nargen de maniobra de cada
80
economía nacional (
Todos estos factores dificultan, hasta
hacerla imposible, la observación directa de las
ventajas comparativas, a pesar de que las diferencias
internacionales de costes relativos sean una realidad,
lo que obliga al empleo de medidas indirectas.
Los métodos propuestos parten de la hipótesis
de la identificación de ventajas comparativas y
competitividad y, en tanto en cuanto esta última se
manifiesta sobr, el escenario internacional, se procede
a su análisis a través del estudio de los flujos de
comercio internacional.
Fue B. Balassa el primero en proponer un
indicador de medición de la competitividad
intermacional de una economía a partir de la
comparación de la estructura de sus exportaciones con
el de una zona geográfica determinada <continente,
agrupación económica u otro país> . La propuesta de
Lafay, c. : Dinamicue de la snécialisation
internationale, Paris, Economica, 1.919.
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Balassa viene a justificarse de ta siguiente forma:
cualquiera que sea la competitividad global y la
balan2a comercial de una economía, se puede estimar que
su ventaja comparativa en el comercio con otro país se
localiza en los sectores que dentro del, total de sus
exportaciones dirigen proporcionaihiente más al mercado
de este psis que el conjunto de la econoala.
Expresado de forma algebraica;
xip/xit
VCR =
xp/xt
donde para un país determinado nI
VCR: es el indice de especialización relativa
o indicador de la ventaja comparativa
revelada del país n.
X. : las exportaciones de n del producto i a
lp
país p.
x~t: el total de exportaciones de n del
producto i.
el total de exportaciones de n a). país
el total de exportaciones de n a todos
los destinos.
Los valores superiores a la unidad indican
los sectores o productos en los que el país revela sus
ventajas Comparativas.
La principal objeción que se hace a este
indicador es que solamente considera la competitividad
desde la perspectiva de las exportaciones, y aunque de
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forma simétrica puede establecerse un indicador de
intensidad de penetración de las importaciones en el
mercado nacional, los resultados no tienen porqué estar
en concordancia con los obtenidos para las
exportaciones, Este hecho indujo a E. Balassa a no
introducir el componente de importación en el indicador
arguyendo que las medidas proteccionistas y de tipo de
cambio venían a ser los causantes de las distorsiones
entre unos y otros resultados. Sin embargo, en la
actualidad, las distorsiones se producen igualmente,
desde la perspectiva exportadora, por la proliferación
de imstrumentos de fomento a la exportación al alcance
de todos los paises.
Esto ha llevado a la utilización de otros
indicadores alternativos en los que se combina la
importancia relativa de las exportaciones e
importaciones sectoriales o de productos con los
resultados globales referidos al comercio total de una
economía o al mantenido con una zona específica.
En esta línea se han planteado principalmente
dos indicadores alternativos al de E. Ealassa:
a) El elaborado por A. Aquino <81>, con el
objeto de corregir la especialización relativa intra—
rama, que se expresa de la siguiente forma;
Aquino, A.:” Intra—Industry ‘Prade and Intra—
Industry Specialization es Concurrent Sources of
International Trade in Manufactures”,
Weltwirtschaftliches Archiv, n0 114, 1.978, págs. 275—295.
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3%. Exportaciones de la categoría r.
r Imbortaciones de la c:teqoria r.
referencia.
¶4 Importaciones totales de n a
referencia,
país n en la
la
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zona de
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Es decir, corrige los resultados de la
especialización con el saldo y con la Importancia
relativa de cada rama en el conjunto del tráfico
comercial.
b> El diseñado por el Centre d’Etudes
Prospectives et d’Infortnations Intermationales (CEPIT>
que se funda en el comportamtehnto relativo de los
saldos comerciales <82>
Le expresa de la siguiente forma:
<Xk - ¶43<) <X - ¶4> <XR +
ICSk = 100 — loo x
<X+M>/2 <X+M>/~ <3< * ¶4>
o, resueltos los cálculos aritméticos,
82 CEFI!: Economie mondial: la montée des
tensions, Paris, Economnica, 1.983.
1¿’ 1—
donde,
135
¶4 — Y ¶43<
1051< = 100 <<~ + ¶4>/2>2
Al igual que en el indicador de Aquino, los
resultados tienen en cuenta la situación del saldo.
Para el país estudiado, se considera que la ausencia de
ventaja <o de desventaja) se produce si el saldo del
comercio de cada uno de los productos que son
intercambiados tiene una importancia relativa igual a
la de su comercio en relación al saldo generado por el
comercio global. La ventaja comparativa se manifiesta
por tener un saldo en los intercambios más favorable
que el total (aunque sea deficitario>; la desventaja
aparece cuando se registra un saldo menos favorable
(aunque sea positivo> que el total.
Los análisis empíricos realizados con este
indicador, aconsejan considerar como puntos fuertes de
especialización, los sectores o productos para los que
el TOS arroja unos resultados iguales o superiores a 2,
y por el contrario, como puntos débiles los iguales O
inferiores a —2.
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111.3. orientación sectorial de las inversiones
extranjeras en Esoafla y esT,ecialización
internacional
,
El análisis de la situación de las
inversiones exteriores en España y su relación con la
especialización internacional de seis paises emisores
de capitales se va a realizar utilizando dos indices:
1. El Indicador de Contribución al Saldo
<lOS>, del CEPII.
2. El Indice de Ventajas Coisparativas
I~eveladas (yole>, de 5. Balassa
El primero, el íeS, se utiliza para
determinar los poice de especialización sectorial de
cada uno de los paises en relación al conjunto de la
economía mundial y en sus relaciones con España (~%. A
partir de aquí se descubren, igualmente, los polos de
especialización de España con cada uno de calos,
‘Pambién se ha calculado el lOS de las relaciones
exteriores de España con el conjunto de la economía
mundial. La identificación de los polos de
competitividad global de cada economía y con España
permite una primera evaluación de las relaciones.
Este indicador ya se ha utilizado con
resultados muy positivos en el análisis del comercio
exterior de España y de Portugal en Sáenz de Buruaga et
al. :Efectos de la adhesión a la CEE sobre los sectores
industriales y las regiones de Esoaña y Portugal
Madrid EX’PECOM, Banco Exterior de España, 1,988,
137
Por parte española, los poíos de
competitividad con los paises emisores de capitales y
con La economía mundial, permiten examinar hasta qué
punto, la posición de fortaleza o debilidad de España
se corresponde con la de aquéllos, apuntando carencias
y omisiones a cubrir por las inversiones directas.
El empleo del VCR no se hace con el sentido
exacto para el que fue definido, y así, además de los
cálculos referidos a las exportaciones (ventajas
comparativas reveladas en el sentido estricto de B.
Balassa) , se estima un indicador semejante sobre las
importaciones, Calculados siempre a partir de los datos
correspondientes y desde la posición de los paises
emisores, los resultados referidos se emplean como
indicativos de la intensidad relativa de los
intercambios y su estabilidad, más que cono
especialización y grado de competitividad <84>.
Por lo tanto, el uso de ambos indices Se
complementa entre si, permitiendo una identificación de
los sectores y productos más competitivos para cada una
de las economías y, a su vez, la delimitación de la
calidad de las relaciones bilaterales de cada país
emisor de capitales con España.
Una aplicación convemcional del indice VOR se
efectúa en Caballero Sanz, F., Ortí Lahoz, A., y, orts
Ríos, y.: “Direct Foreign Investment and Internatinal
Trade in Spain”, en Yannopoulos, c. <Editor>: Euronean
Intepration and the Iberian Economies, Londres, The
Macmillan Pres, 1.989.
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Estos resultados referidos a las relaciones
comerciales se contrastan posteriormente con la
orientación sectorial de las inversiones en España
procedentes de los seis países considerados, a fin de
proceder al examen de la complementaridad o no entre
comercio e inversión extranjera, ‘desde la perspectiva
de su contribución al fortalecimiento de las relaciones
existentes a partir de las lineas actuales de
especialización, o de su diversificación.
Para el cálculo de la especialización
internacional de los paises se han utilizado las
estadísticas de comercio exterior de la OCDE; y para el
correspondiente a la orientación de las inversiones
extranjeras en España se han utilizado los datos
recogidos en los expedientes de verificación de
inversiones extranjeras en empresas españolas,
sucursales y establecimientos comerciales,
proporcionados por la Dirección General de
Transacciones Exteriores del Ministerio de Economía y
Hacienda (85), sobre los que se ha estimado una
distribución sectorial de las empresas filiales de
firmas de los Estados Unidos, Japón, Alemania, Francia,
Reino Unido e Italia,
También se ha trabajado sobre listados de
empresas proporcionados por Duns & Bradsted, sin
embargo el desigual grado de información según paises y
sectores, obligaron a desestimar los resultados.
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111,3.1. flelaciones entre Estados Unidos y Esoaña
Las relaciones comerciales entre Estados
Unidos y España se caracterizan por su asimetría. Esta
se concreta en un grupo de indicadores globales de las
relaciones comerciales de/y entre ambas economías <ver
cuadros A.III,l y A.I!I.2 del anexo estadístico a este
Capitulo)
1. La magnitud del comercio exterior. Estados
Unidos se sitúa en el primer puesto en la clasificación
de econonias por su importancia, sea como exportadora
sea como inportadora. - Tanto el valor de las
exportaciones de los Estados Unidos como el de sus
lmportaciones multiplica por más de siete veces el
valor de las correspondientes a España.
2. La desigual importancia relativa que para
cada uno de los paises representa el mercado del otro.
Así, mientras que para Estados Unidos el mercado
español es el destino de solamente el 1,3% de sus
exportaciones, para la economía española el mercado
americano supone cerca del 9% de sus exportaciones
tOtales.
3. Otro tanto cabe señalar respecto a la
importancia relativa como economías suministradoras. Si
Estados Unidos abastece el 6,5% de las importaciones
españolas, España solamente procura el 0,7% de las
compras en el exterior de los americanos.
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4. El déficit registrado por la economía de
los Estados Unidos en su comercio exterior <tasa de
cobertura del 57,6% en 1.987 y del 70% en 1.989) nO
tiene su equivalencia en sus relaciones con España, ya
que es, generalmente, superavitario. En los años
mencionados la tasa de cobertura del comercio bilateral
fue, para los Estados Unidos, del 98% y 1)5%
respectivamente, es decir, las relaciones con España
participaron de la mejora general del saldo conercial
de los Estados Unidos,
Esta asimetría tiene su continuidad en la
composición de los intercambios y, más precisamente, en
los puntos que nos interesan: la posición de fortaleza
sectorial de los intercambios y la intensidad relativa
de los mismos.
En relación con los puntos de competitividad,
los resultados del 108 muestran (cuadro A.hII.3>, como
puntos de competitividad general en el conjunto de las
relaciones comerciales de los Estados Unidos, los
siguientes sectores (86),
<O) Productos alimenticios y animales
vivos: cereales y preparados.
(2> Materias primas no combustibles.
<S> productos químicos y conexos.
(9) Mercancías y operaciones no incluidas,
86 Las cifras entre paréntesis indican secciones
y divisiones de la Clasificación Uniforme del Comercio
Internacional (01101).
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Y en los sectores:
(79) Otro material de transporte.
(~~> Maquinaria de oficina y equipos
informáticos,
(87) Instrumentos profesionales, científicos
y de control.
Sin embargo, esta posición sufre una gran
transformación si se conteíapla solamente su comercio
con España <cuadro A.11fl4>.
Por un lado, el número de sectores con
posición fuerte se amplia sustancialmente, y, por otro,
se modifica su composición.
Las divisiones fuertes son:
<1) Bebidas y tabaco: tabaco.
(2> Materias primas no combustibles:
semillas y frutas oleaginosas. -
<s> productos químicos y conexos.
(~> Maquinaria y equipos de transporte:
maquinaria y equipos generadores de
fuerza; máquinas de oficina y equipos
infornáticos, y; otro equipo de
transporte.
Los sectores que muestran una mayor fortaleza
son:
(04) Cereales y preparados,
(08> piensos para alimentación animal.
(32) Hulla, coque y briquetas.
(81> Instrumentos profesionales científicos y
de control.
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Por el contrario, la debilidad frente a
España se concreta en los grupos:
(O> Productos alimenticios y animales vivos:
legumbres, frutas y hortalizas,
(3> Combustibles minerales y productos
conexos: derivados del petróleo.
<6) Manufacturas según materia prima:
manufacturas de caucho; manufacturas
de minerales no ntetflicos; hierro y
acero; manufacturas de metales.
<8) Manufacturas diversas: calzado.
Junto a éstos destacar también la favorable
posición de:
(11> Bebidas.
<78) Vehículos de carretera.
Comparando los resultados del ICS para el
conjunto del comercio exterior de los Estados Unidos y
los resultados correspondientes a las relaciones con
España, se observa una clara modificación de la
posición de la fortaleza de los Estados Unidos,
Esta se mantiene en dos de los grandes grupos
señalados con carácter general:
<2> Materias primas no combustibles.
(5) Productos químicos y conexos.
Al tiempo que se fortalece la posición en:
(7> Maquinaría y equipos de transporte.
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Por el contrario, el grupo (O> Productos
alimenticios y animales vivos pasa a ser más favorable
para España, a pesar de la fortaleza de los Estados
Unidos en (04> Cereales y preparados, y (08> Piensos
compuestos para la alimentación animal.
Igualmente, la posición española en <~3>
Derivados de petróleo, <as> Varios tipos de
manufacturas y <85) calzado es de elevada
competitividad en el mercado americano.
El grupo (1> Bebidas y tabaco registra la
fortaleza de los Estados Unidos en tabaco y de España
en bebidas, inclínándose el resultado como división
comercial a favor de los americanos.
Sin embargo, los resultados del indice de
Ventajas Comparativas Reveladas (VCR) , e <cuadro
A.I1I.5) interpretado como importancia relativa para
cada línea de exportación (<vCRX> del mercado español,
muestra una mayor ventaja en los sectores comprendidos
en las divisiones;
(1) Bebidas y tabaco: tabaco.
(2) Naterias primas no combustibles
(3> Combustibles y lubricantes minerales y
productos conexos.
(4) Aceites, ceras y grasas.
Mostrando indices positivos distintos
componentes de otras divisiones. Destaca sobre todos
ellos el resultado correspondiente al sector <79) ctro
equipo de transporte.
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Por el contrario, dentro de las importaciones
de los Estados Unidos <VCRfl) , las compras a España
parecen especialmente bien situadas en los grupos:
(0> Productos alimenticios y animales vivos.
<1) Bebidas y tabaco: bebidas.
(3) Combustibles y lubricantes: productos
derivados del petróleo.
<4) Aceites, ceras y grasas.
<5) Productos químicos y conexos.
(6> Manufacturas, según la nateria prima.
<2> Manufacturas diversas.
Los sectores mejor situados son:
<03) pescados, crustáceos y moluscos.
<05> Legumbres, frutas y hortalizas.
(62) Manufacturas de caucho.
Esta fortaleza relativa de los productos
españoles en el comercio con Estados Unidos también
sorprende por su diversidad ya que para el conjunto de
los intercambios exteriores de mercancías, España
solamente muestra posición de fortaleza en los grupos:
<0> Productos alimenticios y animales vivos:
legumbres, frutas y hortalizas.
<6) Mánufacturas según materia prima: hierro
y acero.
Y en los sectores de:
<78) vehículos de carretera.
<85> Calzado.
Es decir, los puntos fuertes del comercio
exterior español se mantienen en las relaciones con
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los Estados Unidos y, además, se amplia la composición
del núcleo fuerte de las relaciones comerciales con
otros Sectores.
Los resultados de los indices de VCR14
permiten confirmar la fortaleza para los sectores
españoles en el mercado americano apuntados por el TOS,
pero, además4 recoge la favorable posición de los
aceites de origen vegetal, de los productos químicos
orgánicos e inorgánicos y de diversas manufacturas como
artefactos sanitarios, muebles, artículos de viaje,
además del ya citado calzado.
Otro tanto sucede en relación a las
exportaciones de los Estados Unidos a España de
productos medicinales y farmacéuticos así como los
anteriormente apuntados. Es decir, los resultados de
ambos indices se han reforzado mutuamente.
Si ésta es la situación comercial, la
relativa a las inversiones en España, procedentes de
los Estados Unidos presentan, para el periodo 1.987—
1.990, en el que se dispone de datos desagregados
sectorialmente, las siguiente notas:
1. La importancia relativa de las inversiones
para las que se solicita autorización supusieron el
2,64 del total de las solicitadas en dicho período.
2. Limitando la magnitud de las inversiones a
las dirigidas a sectores reales de la economía
<divisiones o a 5 de la CNAE) , la importancia de las
procedentes de los Estados Unidos fue del 2,5%.
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3. Estos resultados muestran la mayor
orientación de las inversiones hacia los sectores de
servicios, ya que las inversiones reales, reflejadas en
los expedientes de verificación, solamente supusieron
01 43,15% del total de las inversiones.
4. El destino de las inversiones en los
sectores reales se han producido, durante los flos
87
1.987—1.990, en los siguientes
(25> Industria química <20,6%>
(~~> Fabricación de material electrónico,
excepto ordenadores (15,5%).
<48> Industrias de transformación del caucho
y materias plásticas (9,5%).
(41) Industrias de productos alimenticios,
bebidas y tabacos <8,5%>.
<42> Industrias de productos alimenticios,
bebidas y tabacos (4,2%>.
(36) construcción de vehículos automóviles y
sus piezas de repuesto <2,7%>.
(01> Producción agrícola (2,0%).
5. Fuera de los sectores reales, las
inversiones norteamericanas se dirigen principalmente
en los sectores de <61> Comercio al por mayor <18,5%
del total) e instituciones financieras (18%).
87 Las cifras entra paréntesis indican el grupo
de la Clasificación Nacional de Actividades Económicas
(CNAE)
14’?
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La combinación de estos resultados con los
del análisis del comercio exterior de los Estados
Unidos y de sus relaciones con España, permiten
concluir lo siguiente;
a) El principal sector de inversión directa
de los Estados Unidos en España: químico, coincide con
uno de los puntos de fortaleza exterior y en el
comercio con España de la economía americana.
b> Las inversiones en transformación del
caucho y materiales plásticos, y construcción de
automóviles se sitúan en el sector fuerte para España
en su comercio con Estados Unidos.
o> En el sector de alimentación y producción
agraria ambas economías aparecen como fuertes,
repartiendo la fortaleza entre los diferentes
componentes del sector.
d> Solamente en la fabricación de material
electrónico (sin incluir ordenadores> mo aparece una
relación clara, aunque tanto en la posición
internacional como en las posiciones bilaterales, es un
sector relativamente débil de la economía americana.
En definitiva se puede afirmar que las
inversiones directas recibidas por España procedentes
de los Estados Unidos han mantenido en su orientación
sectorial las lineas de competitividad de cada uno de
ellos, de forma que en los sectores donde la economía
española es fuerte —alimentación, caucho y plásticos, y
material de transporte— las inversiones contribuirán a
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incrementar la fortaleza mientras que en el de química
y derivados en el que la posición española es de
relativa debilidad, la inversión exterior contribuirá a
mejorar esta condición.
Además, en los sectores’ como alimentación y
bebidas, y química, donde los flujos sectoriales son
relativamente intensos, cabe esperar su continuidad, si
bien, con posición más favorable a la economía
española.
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111.3.2. Relaciones entre Jamón y Esoaña
Las relaciones entre estas dos economías
están todavía en una fase de consolidación. La desigual
importancia comercial de ambos no explica la poca
relevancia que para estos paises tienen sus relaciones
comerciales bilaterales. Los datos más significativos
al respecto son <cuadro A.IIT.S y A.III.9>:
1. El comercio de exportaciones de Japón es,
en dólares, 6,5 veces en valor de las españolas. Del
lado de las importaciones, por la desigual posición
comercial de cada ur.o de ellos, la distancia se reduce
hasta la mitad, las importaciones totales de Japón
triplican el valor de las españolas.
2. Para Japón el mercado español tiene una
importancia marginal, solamente el 0,7% de sus
exportaciones se dirigen a España, y otro tanto cabe
afirmar de la importancia de Japón como destino de las
exportaciones españolas ya que nada más representan el
1,5% del total, que, aunque doble la cifra anterior, es
muy reducida habida cuenta de la importancia de la
economía y comercio exterior japonés.
3. Desde la perspectiva de las importaciones,
solamente el 0,3% de las importaciones japonesas
proceden de España y por su parte, España se abastece
en el mercado japonés del 3,6% de sus compras en el
exterior.
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4. Las cifras anteriores y la posición
comercial de ambos paises en el comercio internacional
ya anticipan los resultados de los intercambios: el
gran déficit relativo para España. Así, mientras que en
sus relaciones comerciales totales Japón registra tasas
de cobertura favorables aunque decrecientes en los años
examinados (del 156,8% en 1.987 y 132,6% en 1.989), las
relaciones con España registran una tasa de cobertura
para Japón del 249,5% en 1.987, que empeora
relativamente- menos <323,6% en 1.989>. Lo que indica
una mayor dificultad de penetración de los productos
españoles en el mercado japonés.
Estas dificultades y los resultados en
términos de saldo comercial tienen su reflejo en la
posición competitiva de cada país en el comercio
internacional y en su comercio bilateral.
Los resultados del icS (cuadro A.III,l0)
apuntan como grupo fuerte de la economía japonesa en
sus relaciones comerciales exteriores solamente a:
(~> Maquinaria y equipos de transporte.
Destacando en gran manera dentro de este
grupo, sobre todo:
<78) Vehículos automóviles.
(16> Aparatos de telecomunicación, grabación
y reproducción de sonido.
(75> Maquinaria y equipos informáticos.
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Junto a éstos también muestran alta fortaleza
las exportaciones de:
<67> Hierro y acero.
<88> Aparatos y material fotográfico e
instrumentos ópticos.
Las relaciones con España <cuadro A.III.ll>
reproducen casi con exactitud esta posición
internacional de la economía japonesa, con la excepción
de:
(67> Hierro y acero.
Por el contrario, la mayor debilidad
corresponde a:
<72) Máquinas especializadas de determinadas
industrias.
Aunque estas últimas no alteran
sustancialmente la distribución de la posición de
fortaleza del comercio japonés.
Obviamente la posición de fortaleza del
comercio de Espafia se extiende en los demás grupos,
pero especialmente en:
<1> Productos alimenticios y animales vivos:
pescados, moluscos y crustáceos.
(6) Manufacturas según materia prima: hierro
y acero, metales no ferrosos.
<8) Manufacturas diversas.
Además, en los productos:
(28) Menas y desechos de metales.
(33) Petróleo y productos derivados.
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Es decir, la estructura de la posición
competitiva de las exportaciones españolas en Japón Se
diferencia notablemente de la que conforma la posición
de fortaleza del coaercio exterior español, apoyada en
los grupos:
<O> Productos alinenticios y animales vivos:
legumbres, frutas y hortalizas.
<6> Manufacturas según materia prima: hierro
y acero.
y en los sectores de:
(78> Vehículos de carretera.
(85> Calzado.
Prácticamente una sola producción coincide en
ambas situaciones: (67> Hierro y acero, producción que,
por otro lado, es uno de los puntos fuertes del
comercio exterior japonés. A ésta, se suma la fortaleza
española en (33) Derivados de petróleo que es uno de
los sectores que determinan la posición comercial de
España entre los paises petrolíferos y las economías
más avanzadas.
Los resultados del indice VOR (cuadro
A.I!I.12> permiten una ampliación y matización de los
resultados anteriores a partir de la importancia
relativa sectorial del nercado japonés para las
exportaciones españolas y del mercado español para las
exportaciones jsponeses.
Las exportaciones de Japón a España apuhtan
una especialización (VORX) relativa en las divisiones;
153
(O) Productos alimenticios y animales vivos:
pescados, crustáceos y moluscos.
(2) Haterías primas no combustibles: caucho
y productos animales y vegetales
diversos.
(5> Productos químicos y derivados.
(7) Maquinaria y equipos de transporte.
(8) Manufacturas diversas.
Otros productos como (32) Hulla, coque y
briquetas y <66) Manufacturas de minerales no
netálícos, también mantienen una cierta especialización
relativa.
Por el lado de las importaciones japonesas a
España <VCm4>, los grupos mejor situados de la
exportación española son:
<O) Productos alimenticios y animales vivos:
pescado, moluscos y crustáceos, azúcar y
preparados; y café, té y preparados.
(1> Bebidas y tabaco: bebidas.
(4) Aceites, ceras y grasas.
(5) Productos químicos y derivados.
(6> Manufacturas según la materia prima
(8) Manufacturas diversas.
Los sectores mejor situados son:
(61> cuero y sus manufacturas y peletería.
(62) Manufacturas de caucho.
(41> Aceites y grasas de origen animal.
(83) Artículos de viaje.
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Es decir que existe una cierta
especialización, también desde la posición de fortaleza
sectorial relativa en el conjunto de los intercambios
bilaterales, cuyo punto en común más destacado se da en
la producción química.
Además gozan de buena posición las
exportaciones españolas de <72> Maquinaria
especializada en determinadas industrias.
Por el contrario, las compras, a España de
derivados de petróleo no aparecen entre las
determinantes de la especialización de las ventas
españolas en el conjunto de las compras japonesas.
Esta situación comercial tiene una
contrapartida importante desde la perspectiva de las
inversiones japonesas en España. Así <cuadro A.IIl.l2>:
1. El valor de las inversiones de Japón
supusieron en el periodo 1.987—1.990 el 2,2 % del total
de las inversiones registradas en los expedientes de
verificación.
2. Las inversiones destinadas a los sectores
reales (divisiones O a 5 de la CNAE) supusieron el
2,9%.
3. Estos resultados indican la preferemola de
los Inversores japoneses por los sectores reales de la
economía española, ya que hacia éstos destinaron el 56%
del total invertido <este porcentaje para el conjunto
de inversiones extranjeras es del 44,2%>.
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4. La distribución sectorial de las
inversiones entre los sectores reales es la siguiente,
(cuadro A.IIT.14> según divisiones de la CNAE;
(36> Construcción de vehículos automóviles y
sus piezas de repuesto <52,7%>.
(25> Industria química (23,5%).
<35> Fabricación de material eléctrico
(7,7%>.
<32> construcción de maquinaria y equipo
mecánico (4,8%>.
(43> Industria textil (3,5%>
(33> construcción de máquinas de oficina y
ordenadores <3,1%),
5. Aparte de en estos sectores, las
inversiones japonesas se dirigen a (81> Instituciones
financieras <13,8% del total> y <83) Auxiliares
financieros, y de seguros e inmobiliarias <16,2%).
La poca importancia relativa de los
intercambios permiten una valoración optimista de su
evolución futura a medida que la economía española
alcance mayores cotas de apertura externa.
Sin embargo, la distribución de la inversión
nipona en la economía española permite otras
consideraciones.
a) Las inversiomes en construcción de
vehículos automóviles, fabricación de material
eléctrico, construcción de maquinaria y equipo
mecánico, y de máquinas de oficina y ordenadores, se
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corresponden con los puntos de fortaleza de la
economía japonesa.
b) Las inversiones en el sector químico
vienen a reforzar un sector en el que las exportaciones
de Japón a España y de Espata al Japón tienen
importancia relativa sectorial para ambos paises.
c) Solamente las inversiones en el sector
textil no encuentran correspondencia con los puntos más
relevantes de los flujos comerciales.
En todo caso, la distribución de las
inversiones del primer grupo podrán sustituir las
potenciales exportaciones japonesas a España, e
incluso, a la Comunidad Europea y otros paises
europeos; en último extremo facilitará una desviación
en el comercio Japón-España favorable a España.
Los intercambios en el sector químico
previsiblemente incrementarán su carácter
intrasactorial, y finalmente las inversiones en el
sector textil pueden contribuir al fortalecimiento de
las exportaciones españolas de estos productos al
mercado japonés.
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111.3,3. Relaciones entre Francia y España
Las relaciones entre Francia y España tienen
una gran relevancia para ambos paises, sobre todo para
España que tiene en Francia su principal cliente
exterior. 14o obstante, en la importancia del comercio
de ambas economías y en las relaciones entre si se
aprecian notables diferencias <cuadros AlIlíS y
A II!. 16)
1. En relación con la magnitud del comercio
exterior, el valor de las exportaciones de Francia
supone cuatro veces el correspondiente al de las
españolas, al tiempo que el valor de las importaciones
escasamente lo triplica. Estos resultados ponen de
manifiesto la desigual posición comercial entre éstas
economías, más deficitaria la española que la francesa.
2. Como se ha anticipado, Francia es el
principal mercado de exportación española siendo
destino de cerca del 20% del total de las ventas en el
exterior de España. Sin embargó> España, solamente
absorbe el 5,5% de las exportaciones galas, lo que no
deja de ser relevante.
3. Francia abastece en torno al 15% de las
importaciones totales españolas, mientras que la
economía francesa adquiere en España el 4,3% de sus
corlptas en el exterior.
4, ja desigual intensidad de las relaciones
comerciales para cada uno de los dos paises, se saldan,
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en los años estudiados, con signo positivo a favor de
Francia en sus relaciones con España dentro de un
contexto de déficit relativamente estable para la
economía francesa. Así frente a una tasa de cobertura
del 91% para los intercambios globales de la economía
francesa, los resultados de su colaercio con España se
ha deteriorado desde una tasa de cobertura del 111,4%,
en 1.982, a otra de 118,6% en los dos años siguientes.
Esta posición desequilibrada tiene su reflejo
en la composición de los intercambios y en la
distribución de los puntos débiles y fuertes de cada
país.
Los resultados del tOS señalan (cuadro
A.tII.il) como puntos de competitividad del comercio
exterior total de Francia, es decir, con todos los
paises con los que comercia, los siguientes grandes
grupos, divisiones, según la CUCI:
<ci Productos alimenticios y animales vivos:
cereales y preparados de cereales
<1> Bebidas y tabaco; bebidas.
(5> Productos químicos y conexos.
<7) Maquinaria y material de transporte;
vehículos de carretera, y otro equipo de
transporte.
Hay que señalar que los resultados no apuntan
un sector o producción que destaque sobremanera sobre
los demás por su fortaleza competitiva, y tampoco por
su debilidad con la excepción del sector <33) Petróleo
y derivados.
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Las relaciones con España muestran también
pocas lineas claras de competitividad, si bien en el
comercio bilateral la fortalesa, allí donde se nuestra,
es mas comtumdente.
Los resultados del ¡Ca en el comercio de
Francia con España <cuadro A.III.l8> señalan COmO
puntos fuertes para Francia, los siguientes:
<2) Materias primas no combustibles.
<S> productos químicos y conexos: productos
de la química orgánica.
(7) Maquinaria y equipos de transporte:
máquinas y equipos generadores de
fuerza.
Por el contrario, los resultados respecto a
la fortaleza comercial española frente a la economía
francesa muestran una mayor diversidad, afectando a los
siguientes grupos:
(O) Productos alimenticios y animales vivos:
legumbres, frutas y hortalizas.
(6> Manufacturas según la materia prima:
manufacturas de minerales no metálicos.
(8) Manufacturas diversas,
Junto a estos grupos, sobresale la fortaleza
de la exportación española a Francia en el sector (78)
Vehículos de carretera, aunque en 1.987 este sector
alcanzó resultados positivamente favorables para
Francia. Resultados que guardan una estrecha relación
con la presencia de las grandes empresas constructoras
de automóviles francesas en España.
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Esta situación contrasta con las divisiones y
grupos que caracterizan la posición fortaleza
competitiva de la economía española, a saber:
<O> Productos alimenticios y animales Vivos;
legumbres, frutas y hortalizas.
<6) Manufacturas según ihateria prima: hierro
y acero.
y en los sectores de:
(78) Vehículos de carretera.
(85) calzado.
Solamente las exportaciones de legumbres,
frutas y hortalizas, y las de vehículos por carretera
mantienen esta posición en el mercado Inés importante de
la exportación española, al tiempo que se registra una
posición de debilidad en el grupo (5) productos
químicos y conexos donde, para el conjunto de sus
relaciones comerciales exteriores, la economía española
es deficitaria pero no estrictamente débil.
Los resultados del indice VOR (cuadro
A.III.l9) para las exportaciones francesas corrige
ligeramente los resultados del ¡OS. Es decir~ los
sectores fuertes desde la perspectiva de su
contribución al saldo no son los más significativos
dentro de la composición de las exportaciones a España
en relación al conjunto de las exportaciones del
sector, o de otra forma, los resultados positivos en el
saldo no se corresponden con una importante presencia
en el mercado español. Es el caso de los grupos:
(O) Productos alimenticios y animales vivos.
(5> Productos químicos y conexos.
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Por el contrario, en los grupos y sectores
donde aparecen ventajas comparativas favorables a
Francia son:
(3> Combustibles y lubricantes: gas natural
y artificial.
<4) Aceites, ceras y grasas: especialmente
aceites y grasas de origen animal.
(1> Maquinaria y equipos de transporte.
<03) pescados, crustáceos y moluscos.
<06) Azúcar y preparados.
(51) Productos de la química orgánica.
<56> Abonos manufacturados.
(81) Artefactos sanitarios, agua, calefacción
y alumbrado.
tas ventas españolas en el onercado francés en
las producciones de 105 más elevado aparecen, según los
resultados del indice VOR bien asentadas, y otro tanto
cabe decir de las divisiones:
(4) Aceites, ceras y grasas: aceites de
origen vegetal.
(‘7> Maquinaria y equipos de transporte:
vehículos de carretera.
Junto a estos grupos aparecen una buena
situación los sectores;
(25) Corriente eléctrica.
<81) Artefactos sanitarios, agua, calefacción
y alumbrado.
(82) >4uebles y sus partes.
<85) Calzado.
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Es decir, en el mercado francés los productos
mejor implantados vienen a coincidir con lo sectores
fuertes de la economía española en general.
En relación con las inversiones directas en
España procedentes de Francia, según los expedientes de
verificación, en los años 1.927—1.990, se observa lo
siguiente (cuadro A.11t20):
1. La importancia relativa de las inversiones
francesas en el total asciende al 15,4% del total.
2. Las solicitadas con destino a sectores
reales (divisiones O a 5 de la CNAE> representan el
14,9% del total con estos destinos,
3. Las inversiones francesas mantienen una
mayor preferencia hacia los sectores de servicios en
proporción semejante al conjunto de las inversiones
extranjeras en España (42,7% dc las procedentes del
país galo>
4. Los sectores preferidos por los inversores
franceses son los siguientes, según la CNAE (cuadro
A. III. 21)
(24) Industrias de minerales no metálicos
(28,9%>.
<22> Producción, transporte y distribución de
energía eléctrica, gas, vapor y agua
caliente (12,9%).
(41) Industrias de productos alimenticios,
bebidas y tabaco <10,5%>.
(29) Industria química <8,9%>
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(31> Fabricación de productos metálicos,
excepto máquinas y material de
transporte (7,2%).
<25) Fabricación de material electrónico,
excepto ordenadores (6,6%).
<So) Construcción (6,1%).
<26) Construcción de vehículos automóviles y
sus piezas de repuesto (2,2%).
(31) Construcción naval, repara¿ión y
manteTlilTLiCT’Ito de buques <2,1%>.
<48> Industrias de transformación del caucho
y materias plásticas (2,2%>.
5. Además, Francia coloca el 21,4% del total
de sus inversiones directas en (81> InstituciOnes
financieras, en (82) seguros <7,4%>, otros (83)
servicios financieros <7,4%), y en el sector de (61>
Comercio mayorista (4,7%>.
Esta distribución de las inversiones
contrasta con la concentración de los puntos fuertes
del comercio exterior de Francia, en este sentido las
correspondencias entre sectores de inversión y
características de los intercambios exteriores indican:
a> Solamente en los sectores de química
orgánica y construcción de vehículos automóviles existe
coincidencia entre inversión preferente Y puntos
fuertes comerciales. Además, el sector de automóvil es
un sector fuerte de la economía española, situación a
la que no ha sido ajena la ya vieja presencia de
inversiones francesas en el sector.
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b> En los sectores de industria de minerales
no metálicos, alimentación, bebidas y tabaco, y
productos metálicos España está en posición competitiva
frente a Francia.
c) Solamente en construccióh naval e
industrias de transformación de caucho existe una
situación poco delimitada a favor de uno u otro país
desde la óptica comercial.
d> Los demás sectores <construcción y
energía, y agua) carecen de interés en la perspectiva
del análisis.
‘Podo lo anterior, permite concebir
expectativas favorables a la consolidación de los
sectores fuertes de España en sus relaciones con
Francia, al tiempo que se puede esperar que la
debilidad española en el sector químico aminore. Es
decir, se potenciarán las exportaciones españolas
mientras que cabe esperar algún efecto limitador sobre
las importaciones.
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111.3,4. Relaciones entre Alenania y Esoaña
.
Al igual que con Estados Unidos, se trata de
relaciones con un elevado grado de asimetría,
consecuencia de la posición de ambas economías en el
contexto económico internacional. En términos
comercíales se deben señalar las siguientes notas
<cuadro A.III.22 y A.III.22):
1. En relación con la magnitud del comercio
exterior para cada país, el valor de las exportaciones
de Alemania representan algo más de ocho veces el
correspondiente a España, reflejo de la primacía
mundial de Alemania como nación exportadora. A su vez,
las importaciones alemanas solamente cuadruplican el
valor de las españolas, exponente del desigual
resultado del comercio exterior registrado por cada uno
de éstos pais,es.
2. La intensidad de las relaciones entre
Alemania y España muestran una gran diferencia para
cada uno. Alemania solamente dirige a España el 3—2,5%
de sus exportaciones totales mientras que la economía
española sitúa en el mercado alemán el 13% de sus
ventas en-el exterior, ocupando el segundo lugar como
mercado extranjero para España.
3, Desde la perspectiva importadora, Alemania
satisface en España el 2% de sus compras exteriores,
mientras que España es abastecida en el 17% de
importaciones por Alemania, país principal proveedor
externo español.
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4. El superávit del comercio exterior de
Alemania se ve aumentado en sus relaciones bilaterales.
con España. Más aún, ante una Cierta estabilización del
indice de cobertura del comercio exterior de Alemania,
en los años examinados en torno al 125%, el deterioro
de la posición española ha sido continuo, pasando de un
54,4% en 1.987 hasta alcanzar una tasa de cobertur4 del
47,6% en 1.989
La composición de los intercambios añade
otros elementos de asimetría que reflejan de forma
clara el distinto grado de desarrollo económico entre
ambas economías.
La competitividad exterior (cuadro A Ifl. 24)
de la economía alemana, por los resultados del ¡OS
aplicado a la totalidad de sus comercio exterior,
reside en los siguientes grupos OUa:
<5) Productos químicos y conexos.
<7) Maquinaria y equipos de transporte:
maquinaria especializada para
determinadas industrias) maquinaria y
equipos industriales, en general, y;
vehículos de carretera,
Las relaciones con España se apoyan
exactamente en los mismos puntos de competitividad
general, con la matización de ser más fuerte en el
grupo (5> y más débil en el grupo (7>, conforme con la
posición internacional de España.
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La economía española solo es claramente
competitiva cm dos sectores:
<05) Legumbres, frutas y hortalizas.
(85) Calzado.
y se muestra una cierta fortaleza en los
grupos:
<1> Bebidas y tabaco: bebidas.
(2) Materias primas excepto combustibles.
Es decir, en dos sectores claves de la
competitividad internacional de la economía española,
siendo sustituidos <67) Hierro y acero y (78) Vehículos
de carretera por los dos últimos sectores señalados
anteriormente.
Por su lado, los resultados del indice VOR
<cuadro A.IXI.26) amplían la lista de sectores con
posición relevante en cada uno de los paises. Los
productos de la exportación alemana que se sitúan en
una posición relativamente más favorable dentro de los
intercambios bilaterales, son los de las divisiones:
(2> Materias primas excepto combustibles.
<‘?> Maquinaria y equipos de transporte.
Y, además, los productos de los sectores:
(00> Animales vivos con destino a la
alimentación.
<59) ¶4aterias y productos químicos diversos.
<62) Manufacturas de caucho.
(67) Hierro y acero,
(67) Instrumentos profesionales, científicos
y de control.
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<88> Aparatos y material fotográfico y
óptico.
Por su parte, las importaciones procedentes
de España que aparecen relativamente mejor situadas en
el contexto de la importación alemana son las
correspondientes a los siguientes grupos;
<O) Produ;tos alimenticios y animales vivos:
frutas y hortalizas
(1) Bebidas y tabacos: bebidas.
(7) Maquinaria y equipos de transporte.
Y en los siguientes sectores:
<25> Pulpa y desperdicios de papel.
<27> Abonos brutos y minerales brutos.
<54) productos medicinales y farmacéuticos.
(56) Abonos manufacturados.
(61> Cuero, manufacturas de cuero, y
peletería.
(62> Manufacturas de caucho.
<67> Hierro y acero.
(85> Calzado.
En relación con las inversiones directas
procedentes de Alemania, según los expedientes de
verificación, en el periodo 1.987—1.990, (cuadro
A.III.27) se han caracterizado por las siguientes
notas;
1. Su importancia relativa en el conjunto de
inversiones verificadas por el Ministerio de Economía y
Hacienda se eleva al 5,1%.
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2. Entre las inversiones que tienen como
destino los sectores reales de la economía <divisiones
0-5 de la CNAE> , las procedentes de Alemania han
significado el 8,4% del total, poniendo de relieve la
elevada orientación productiva de las inversiones
alemanas.
3. Esto último se contirma sí se repara en
que el 73,5% del total de las inversiones procedentes
de Alemania han tenido como destino los sectores reales
de la economta española, dato que contrasta con la
mayor orientación de la generalidad de las inversiones
hacía los sectores de servicios.
4. La importancia relativa de los diferentes
sectores reales hacia los que se han dirigido las
inversiones, es la siguiente (cuadro A.III.28>
<~~> Construcción de vehículos automóviles y
- sus piezas de repuesto <43,2%).
(48) Industrias de transformación del caucho
y materias plásticas (15,9%>.
<25> Industria química <12,2%).
(34) construcción de maquinaria y material
eléctrico (7,3%>
(47) Industrias de papel, y fabricación de
artículos de papel, artes gráficas y
edición (6,4%>.
(25) Fabricación de material electrónico,
excepto ordenadores <3,~~>
(31> Fabricación de productos metálicos,
excepto material de transporte (3,2%>.
(32) Construcción de maquinaria y equipo
mecánico ~
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5. Los sectores de (61) Comercio al por mayor
(8% del total) e <81> Instituciones financieras (6,5V
absorben prácticamente la totalidad de inversiones
alemanas en los sectores de servicios.
La especificidad de la composición de la
fortaleza de los intercambios exteriores de Alemania
tiene una exacta correspondencia en la distribución de
las inversiones alemanas en España. En cualquier caso:
a) La afirmación anterior es completamente
válida en relación a las inversiones en los sectores de
construcción de vehículos automóviles, construcción de
maquinaria y equipo mecánico y químico.
b) Sin embargo, las inversiones en los
sectores de maquinaria y material eléctrico y
electrónico con ser sectores competitivos de la
economía alemana en general son relativamente más
fuertes en los intercambios bilaterales con España.
c> El sector de productos metálicos así cono
el de industrias de papel y manufacturas y. el de caucho
y materiales plásticos están en una zona en la que nO
se consolida ninguna ventaja en términos de fortaleza y
tampoco en cuanto a importancia relativa de les
mercados respectivos para el otro ~5ais.
En definitiva, las inversiones alemanas en la
industria española pueden incidir en una sustitución de
exportaciones que, por un lado aliviará la debilidad
española ante Alemania, y por otro fortalecerá la
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industria española en un grupo de sectores —maquinaria
y equipo de transporte— en el que con la excepción de
la construcción de automóviles (consecuencia por otro
lado, de la inversión extranjera), la economía española
es comparativamente débil,
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III.3.5.Relaciones entre el Reino Unido y Esoaña
Entre el Reino Unido y España se mantienen
unas relaciones muy desiguales como se pone de relieve
a partir de los indicadores generales del comercio
exterior de ambos y de los intercambios bilaterales
<cuadro A.III.29 y A.!II.30>
1. Las exportaciones totales del Reino Unido
equivalen a 2,7 veces en valor al de las realizadas por
la economía española. Mientras -que las importaciones
totales británicas triplican el valor de.las españolas.
2. Las relaciones entre el Reino Unido y
España ponen de relieve la desigual importancia de las
mismas para cada país. Mientras que para España las
importaciones británicas suponen un porcentaje
ligeramente superior al 10 % de las exportaciones
españolas, para el Reino Unido éstas vienen a
representar únicamente el 2,2% de sus compras en el
exterior.
3. Por su parte, el Reino Unido coloca en el
mercado español cerca del 3% de sus exportaciones
totales lo que viene a significar el 7,5% de las
compras españolas al exterior.
4. El déficit registradO, y con un importante
deterioro en los años examinados, por el Reino Unido,
no tiene correspondencia en sus relaciones con España.
De forma que mientras la tasa de cobertura británica
ha empeorado entre 1.987 y los dos años siguientes, las
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relaciones con España han resultado crecientenwnte
favorables desde la perspectiva del saldo comercial. ES
decir, el saldo con España ha contribuido positivamente
a la suavización del saldo del comercio exterior del
peino Unido.
En la composición de los intercambios y en la
estructura de la fortaleza de cada pai~ Se ponen de
relieve esta desigualdad económica que los datos
anteriores ya anticipan.
Así, el Reino Unido en sus relaciones
comerciales internacionales muestra una posición de
fortaleza en los siguientes grupos cucí (cuadro
A. III, 21)
(3> Combustibles y lubricantes TniflCraleS
petróleo y productos derivados.
<si Productos químicos y conexos.
Y, además, en el sector:
(79) Otro equipo de transporte.
Esta posición de fortaleza amplia Sus
componentes en las relaciones comerciales con España,
(cuadro A.III.32) ya que incluye los siguientes grupos
y sectores:
(2> Materias primas, excepto combustibles:
menas y desechos de metales.
(3) Combustibles y lubricantes minerales;
petróleo y derivados.
(5) Productos químicos y conexos: productos
químicos inorgánicos.
(‘> Maquinaria y equipos de transporte.
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La debilidad frente a España se concentre en
los grupos:
(O) productos alimenticios y animales vivos:
legumbres, frutas y hortalizas,
<6) Manufacturas según t~ateria prima: hierro
y acero.
A los que se suman los sectores:
(78) Vehículos automóviles por carretera.
<85> Calzado.
En definitiva la fortaleza del comercio
español en el Reino Unido coincide plenamente OOfl la
situación general de la economía española en la
economía internacional, con la excepción de <67) Hierro
y acero que en el comercio bilateral es sustituido por
(66> Manufacturas de minerales no metálicos.
Los resultados del indice VCR <cuadro
A.III.32) permiten localizar las producciones
británicas que mejor posición relativa tienen dentro de
las exportaciones a España en los siguientes grupos y
sectores
(0> productos alimenticios y animales vivos:
pescados, crustáceos, noiuscOs cereales
y preparados, y; legumbres, frutas y
hortalizas.
(1) Bebidas y tabaco : bebidas.
<2> Materias primas excepto combustibles.
<s> Productos químicos y conexos.
(7) Maquinaria y equipos de transporte.
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A éstos hay que añadir los sectores:
(34) cas natural y artificial.
<41> Aceites y grasa de origen animal.
(67) Hierro y acero.
(a’?> Instrumentos profesionales científicos y
de control.
Por parte española, las producciones mejor
situadas en el contexto de las compras británicas al
exterior, Son:
<0) Productos alimenticios, y animales
vivos: cereales y preparados y,
legumbres frutas y hortalizas.
(1> Bebidas y tabaco: bebidas.
(2> Materias primas, excepto combustibles:
pulpa y desperdicios de papel.
(6) Manufacturas según la materia prima.
(7> Maquinaria y equipos de transporte:
maquinaria y equipos generadores de
fuerza, y vehículos automóviles por
carretera.
A estos grupos se añaden los sectores:
(56) Abonos manufacturados.
<81> Artefactos sanitarios, agua, calefacción
y alumbrado.
<85) Calzado.
Por parte de las inversiones británicas en
Espata (cuadro A.III.34> hay que sefialar que:
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1. El conjunto de inversiones procedentes del
Reino Unido significan el 9,5% del total de las
verificadas en los años considerados.
2. De entre ellas, las que manifiestan temer
como destino los sectores reaTes de la economía
<divisiones O a 5 dc la CNAE> representaron el 4,6%
del total de las dirigidas a estos sectores.
3. La inversiones procedentes del Reino Unido
tiene un gran preferencia hacia los sectores de
servicios que absorbieron en el periodo analizado el
78,3% del total de los expedientes de verificación de
inversiones de origen británico.
4. Las inversiones con destino a los sectores
reales se distribuyeron de la siguiente manera (cuadro
A.III.35>, según las divisiones de la CNAE:
<25) Industria química (22%>.
(23> Extracción de minerales no metálicos ni
energéticos (17,6%).
<47) Industrias de papel y fabricadión de
artículos de papel, artes gráficas y
edición (10,1%).
(42> Industrias de productos alimenticios,
bebidas y tabaco (7,5%>.
<32) construcción de maquinaria y equipo
mecánicO (5,4%).
(39) Fabricación de instrumentos de
precisión, óptica y similares (4,2%).
(36> Construcción de vehículos automóviles y
sus piezas de repuesto (3,9%).
(03) ServiciOs agrícolas y ganaderOs <3,5%).
u’
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(21) Fabricación de productos metálicos,
excepto máquinas y material de
transporte (3,2%).
(02) Producción ganadera (2,8%>.
(41) Industrias de productos alimenticios,
bebidas y tabacos <2,6%).
5. Dentro de los sectores no reales, el de
(82) Seguros sobresale entre todos (22,7% del total)
seguido de <81) Instituciones financieras (19,8%) y
otras actividades ligadas a los anteriores e (83>
Inmobiliarias (14,9%).
La diversificación de las inversiones
británicas en la economía española es un primer reflejo
de la amplitud de los puntos de fortaleza del conercio
exterior y bilateral del Reino Unido.
En este sentido las relaciones entre
inversión y comercio indican:
a) En los sectores de química, construcción
de maquinaria y equipo mecánico, y fabricación de
productos metálicos existe coincidencia en la fortaleza
comercial británica.
b) Las inversiones en alimentación y
construcción de vehículos se dirigen a sectores donde
la economía española es relativamente competitiva.
c) Las exportaciones españolas de minerales
brutos está relativamente biem situada en el mercado
británico.
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d) Solamente las inversiones en el sector del
papel y sus manufacturas no encuentran su
correspondencia en los resultados comerciales.
En definitiva, los resúltados indican una
elevada correspondencia con la especialización del
Reino Unido y España lo que contribuirá a la mejora de
los resultados obtenidos por España en un comercio
exterior con el Reino Unido, al producir las empresas
británicas en la economía española productos que en la
actualidad exportan desde su país.
1
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111.2.6. RelaciOnes entre Italia y Esnaña
Las relaciones entre estos dos paises parten
de un condicionante geográfico e histórico que altera
el patrón comercial entre ellos en relación al que
mantienen internacionalmente, con cierta independencia
de la posición que ocupan en la escena del comercio
internacional. Así (cuadros A.III.36 y A.III.37>
1. Existe una destacada diferencia en cuanto
a la importancia de cada uno de los dos paises en los
intercambios mundiales. El valor de las exportaciones
italianas equivalen a 3,2 veces el correspondiente a
las españolas, mientras que el de las importaciones os
2,3 veces el español.
2. Para Italia el mercado español representa
únicamente algo más del 4% de sus exportaciones,
mientras que para España las importaciones de Italia
absorben el 8,5% de sus exportaciones totales.
3. España se abastece en Italia de más del 9%
de sus compras exteriores, mientras que solamente
suministra el 2,5% de las importaciones italianas.
4. Este desequilibrio tiene su
correspondencia en los resultados del saldo. Así,
mientras que Italia, en los años 1.987—1.989 ha
mantenido relativamente estable, en tormo al 94,5%, la
tasa de cobertura de su comercio exterior, con ligera
tendencia al deterioro, las relaciones con España se
han saldado con resultados muy favorables y, además, en
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creciente aumento, registrando una tasa de cobertura
del 151,9 4 en 1.98’? y deI 155,54 en 1.989. Es decir,
el comercio con España está compensando el deterioro
del saldo que Italia está sufriendo en otros mercados.
La fortaleza de la economía itaYiana en los
mercados internacionales se concentre, según los
resultados de la aplicación del ¡Cg a la composición de
su comercio exterior, en los siguientes grupos <cuadro
A.rII.38)
<6> Manufacturas según materia prima:
hilados, tejidos y conexos; manufacturas
de minerales no metálicos, y;
manufacturas de metales.
(7> Maquinaria y equipos de transporte:
máquinas especializadas; máquinas y
equipos para la industria en general.
<8> Manufacturas diversas: prendas de vestir
y accesorios; calzado; artlculos
diversos.
Lógicamente en tanto que el comercio exterior
de España muestra una cierta fortaleza en alqunos de
estos productos, en las relaciones bilaterales, Italia
ve disminuidos los puntos de fortaleza (cuadro
A.lIX.29>, que son:
(7> Maquinaria y equipos de transporte:
máquinas especializadas; máquinas y
equipos para la industria en general.
(2) Manufacturas diversas: prendas de vestir
y accesorios.
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Por contra, la economía española registra
como puntos fuertes en el mercado italiano:
(0) Productos alimenticios y animales vivos:
pescados, crustáceos y moluscos;
legumbres, frutas y hortalizas.
(2) Materias primas excepto combustibles.
<4) Aceites, ceras y grasas: aceites y
grasas fijos de origen vegetal.
<5) productos químicos y conexos.
(6> Manufacturas según la materia prifla
cuero y sus manufacturas, y peletería,
así como hierro y acero.
Sin embargo, como mercado relativamente
importante dentro del conjunto de los intercambios,
España lo es, según el indice VCR (cuadro A.III.40)
para los siguientes grupos:
(2> Materias primas excepto combustíbles
- cueros y pieles finas sin curtir, y;
abonos brutos y minerales brutos.
(3) combustibles y lubricantes minerales y
productos conexos: petróleo y
derivados.
(5) Productos químicos y conexos.
(7) Maquinaria y equipos de transporte.
A los que añadir los sectores:
(03) Pescados, crustáceos y moluscos.
(07) Caté, té y preparados.
<41) Aceites y grasas de origen animal.
<42> Aceites y grasas animales y vegetales
elaboradas.
(61) Cuero y sus manufacturas y peletería.
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<62) Manufacturas de caucho.
<68) Metales no ferrosos.
(81) Artefactos sanitarios, agua, calefacción
y alumbrado.
(87> Instrumentos profesionales, científicos
y de control.
<88> Aparatos y material fotográfico y
óptico.
En
España mejor
italiano son:
(o)
cambio las importaciones procedentes de
implantadas relativanemte en el mercado
Productos alimenticios y animales Vivos:
pescados, crustáceos y moluscos; frutas
y hortalizas; azúcar y preparados de
azúcar.
(4) Aceites, ceras y grasas: aceites y
grasas fijos de origen vegetal.
(~> Productos químicos y conexos.
(6) Manufacturas según materia prima
(7> Maquinaria y equipos de transperte~
vehículos por carretera.
Y los sectores:
(22) Caucho en bruto.
(25) Pulpa y desperdicios de papel.
<271 Abonos brutos y minerales brutos.
<85) calzado.
Las inversiones directas procedentes de
Italia, según los expedientes de verificación (cuadro
- A.III.42> tiene estas características;
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1. En el total de las inversiones directas,
las procedentes de Italia representaron el periodo
í.9E7—íago el 4,2% del total.
2. Las dirigidas a los sectores reales de la
economía española (divisiones o a 5 de la cNAE>
representaron el 6,4% del total destinadas a estos
sectores.
2. como resultados de lo anterior SC
desprende que las inversiones procedentes de Italia
mantuvieron una orientación preferente hacia los
sectores reales de la economía española, que
absorbieron el 66,6% del total de inversiones sometidas
a expediente de verificación procedemtes del país
transalpino.
4. La distribución entre los diferentes
sectores reales de las inversiones italianas se produjo
de la siguiente manera, según divisiones CNAE:
(25> Industria química (31,8%).
(47) Industrias de papel y fabricación de
artículos de papel, artes gráficas y
edición (26,1%).
<36) Construcción de vehículos automóviles y
sus piezas de repuesto (10,8%>.
<38> Construcción de otro material
de transporte (2,3%>.
5. Entre las inversiones realizadas en el
sector servicios sobresalen las destinadas al sector
del (64) Comercio minorista <10,4% del total) e (81)
Instituciones financieras ~
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La relativa concentración de la distribución
de las inversiones contrasta con la mayor dispersión de
los puntos fuertes del comercio exterior italiano.
Cada uno de los tres sectores destacados por
la importancia de la inversión extranjera muestra una
posición diferenciada en los intercambios exteriores de
Italia.
a> El sector químico es de gran debilidad en
los intercambios totales de Italia, y también ante
España.
b> El sector del automóvil y otro material de
transporte, es un sector fuerte dentro del comercio
exterior de España.
o> La industria española del papel y sus
manufacturas muestra en el mercado italiano una
constante ventaja comparativa,
En definitiva las inversiones italianas en la
economía española van a contribuir al fortalecimiento
de la posición española en el mercado italiano. Y
también a mantener la competitividad en un sector
fuerte de la economía española como es el de vehículos
de carretera. Por lo tanto contribuirán a potenciar las
exportaciones de nuestro país.
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Capitulo IV. LAS INVERSIONES DE LOS ESTADOS UNIDOS
EN ESPAÑA E24 RL CONTEXTO DE LAS
INVERSIONES ESTADODEIDENSES EN EL
EXTERIOR
Tradicionalmente, el análisis de las
inversiones extranjeras en España se ha abordado desde
la perspectiva española, es decir desde la óptica de
un país receptor. Sin embargo, es necesario conocer
qué papel desempeña, qué posición ocupa, la economía
española, en cuanto receptora de capitales
extranjeros, desde la óptica de los paises emisores ya
que, de otra forma, el análisis adolecería de una
interpretación parcial y apoyada únicamente en
eafactores nacionales, españoles < >
Entre la abundante literatura sobre los
efectos y oontribución de la inversión extranjera
directa en la economía española se pueden consultar:
Bajo Rubio, 0. y Carrascosa Morales, A.
<coordinadores): “Inversión extranjera en España:
análisis y política”, Información Comercial Esnañola
,
nQ 699—691, Agosto—Septiembre, 1.988.
Bueno, J. .1.: “El impacto directo del capital
extranjero sobre la balanza de pagos en España 1.973—
1.977”, Información Comercial Esbañola, n9 588—589,Agosto-Septiembre, 1.982, págs. 95—100.
Carrascosa, A. “Inversión extranjera e inversión
productiva~’, Economía Industrial, n~ 274, Julio—
Agosto, 1.990, págs. 173—179.
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El propósito de este capitulo es examinar
el comportamiento de la inversión extranjera en
España dentro del contexto de la inversión
Castañé, J. 14.: “La presencia en las DIN en la
industria española”, Economía Industrial, flQ 117,
Septiembre, 1.973, págs. 10-23.
Cuadrado Roura, J. R.: Las inversiones
extranjeras en Esoaña: una reconsideración
,
Universidad de Málaga, 1.975.
Eguidazu, 8.: “Las causas de la inversión
directa”, Información Comercial Esnañola, n0 477,Mayo, 4.973, págs. 13—80.
Iranzo, 5.; “La inversión extranjera en España y
el comercio exterior”, Revista de Economía, ne 5,
í.g~o, págs. 71—76.
Jiménez, F. y Guindos, L. de; “Algunos efectos
económicos de la inversión extranjera en España”,
Información Comercial Esnañola, me 624—625, Agosto—
septiembre, 1.985, págs. 39—50.
López López, A. y Mella MárqueZ, 3. 14.:
“Inversiones directas extranjeras y dinámica regional
en España”, Boletín Económico de Información comercial
¡ZgAflQ2A, n0 2.230, págs. 1.643—1.656.
Martin, O. y Rodríguez Romero, L.: “Un análisis
discriminante sobre el comportamiento diferencial de
las empresas industriales españolas con capital
extranjero”, Cuadernos Económicos ¡CE, n~ 22—22, págs.
53—14.
Martínez González-Tablas, A.; ~nÁtA1ifflfl~
extranjero en Esnaña, Madrid, Cupsa Editorial, 1,979.
Mella Márquez, T.M. y López López, A.: “Factores
regionales y sectoriales de la inversión extranjera en
España”, Cuadernos de Información Económica del PIES
,
Febrero, 1.991, págs. 1—23.
Muñoz, C. ¡ “La exportación de las empresas con
participación extranjera en España”, InZ~xnj~i4n
Comercial Esmañola, n9 544, Diciembre, 1.987, págs,
118—134,
Muñoz, 3., Roldán, 5. y Serrano, A.~ LA
internacionalización del canital en Essaña l.959
nzzi~ Madrid, cuadernos para el DiAlogo, 1.978.
Sánchez Muñoz, P. (coordinadora):
“Multiflacionales en España”, Economía Industrial, n0
244, Julio—AgoSto, 1.985.
‘Pamames, R. : Estructura económica de Esoaña
Madrid, 20’ edición, Alianza Editorial, 1.991.
Varela y Rodríguez de pablo, 3.: “Las inversiones
extranjeras en España; 1.959-1.974. Una vía al
desarrollo”, Información Comercial Esnañola, n0 493,
septiembre, 1.974, págs. 13-20.
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extranjera, y, más concretamente, dentro de la
dinámica seguida por la inversión de las empresas
estadounidenses tomando como referencia las pautas
observadas en dos áreas geográficas: el conjunto de
la economía mundial; y, el conjunto de paises de la
comunidad Europea.
Este análisis se efectúa a través de los
datos suministrados por el Departamento de Comercio
de los Estados Unidos sobre las participaciones en
empresas no bancarias por empresas estadounidenses
no bancarias, que se recogen en el anexo estadístico
a este Capitulo. El periodo analizado corresponde a
los años 1.985 a 1.988, es decir, desde el año
previo a la incorporación de España a la Comunidad
Europea como miembro de pleno derecho y los años
sucesivos para los que se ha dispuesto de
información.
Se efectúa un doble análisis: Primero,
sobre el comportamiento de las empresas
participadas, es decir, sin considerar un porcentaje
mínimo de participación en el capital social de las
empresas. Segundo, sobre el observado por las
empresas filiales, esto es, por las empresas en cuyo
capital social participan empresas de los Estados
Unidos ea al menos un cincuenta por ciento. En ambos
casos se analiza el conjunto de cinco grandes grupos
sectoriales, más un grupo que recoge el resto, antes
de examinar más detenidamente el comportamiento de
la inversión en seis sectores manufactureros más el
grupo de otros.
Lo que hemos denominado cinco grandes
grupos sectoriales son: petróleo, manufacturas,
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comercio mayorista, finanzas <sin incluir actividades
bancarias) y servicios. Los seis grupos manufactureros
son; alimentación, química y derivados, metales y
transformados metálicos, maquinaria no eléctrica,
equipos eléctricos y electrónicos y equipos de
transporte.
El análisis de los ratios económicos y
financierOs se ha limitado al grupo de empresas
filiales manufactureras ya que son el grupo - ¡sAs
homogéneo tanto en cuanto a seguridad de control de
la gestión por parte del accionista estadounidense
como por los propios criterios de gestión empresarial
aplicables (a?
89 Aunque se admite que mo es necesaria una
participación superior al cincuenta por ciento para
controlar la gestión de una empresa, no existe un
acuerdo general sobre cual debe ser la participación
a considerar como adecuada, dependiendo en múltiples
ocasiones del sector que se considere de la
organización empresarial, de las características de
los accionistas, etc. Además, la disponibilidad de los
datos impide cualquier otra estratificación de los
resultados.
En relación con la diferenciación de la gestión, baste
reparar las caracteristicas de los sectores
manufactureros y de servicios.
Sobre estas cuestiones es interesante el análisis
efectuado en ¿iacquemin and De Jong: L34r2D~Afl
Industrial orcanization. Londres, The Macmillan Pre55
Ltd, 1.977, págs. 159—168.
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iví. características de las empresas
participadas mor capitales de los Estados
Unidos
¡‘¿.1.1. En el conjunto de sectores económicos
La presencia de los capitales de origen
norteamericano en la economía mundial ha crecido
moderadamente en el periodo considerado. El número
de compañías participadas ha permanecido
prácticamente estable con ligeras variaciones
<cuadro nl> lo que no ha impedido un aumento
notable del valor de los activos <44,2%> y, sobre
todo, de las rentas netas obtenidas (77,3%>.
Estos resultados han sido posibles porque
aunque el valor de las ventas ha mostrado un
crecimiento semejante al del valor de los activos,
la ligera contracción en el número de empleados
(-0,25%) facilitó un menor incremento de los pagos
salariales <47,6%>, lo que indudablemente contribuyó
al fortalecimiento de las rentas de la propiedad.
En los paises de la Comunidad Europea la
situación anteriormente descrita ha tenido como
peculiaridad el hecho de que la jresencia
norteamericana se ha extendido a un 5,7% más de
empresas, lo que no ha impedido mayores
contracciones de empleo <5,1%), coincidiendo ambos
procesos con un incremento mayor del valor de los
activos <56,9%> y contribuyendo, sobre todo, a
duplicar largamente el valor de los rendimientos
netos de las inversiones.
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“VI. lírecí lnvaslment Abroad’. lJeshlnQton. varias eñes.
La economía española no ha estado ajena a
este proceso general de los paises comunitarios, y ha
resultado especialmente atractiva para los inversores
de los Estados Unidos. Así, el número de empresas
participadas por capital norteamericano, después de
mantener una evolución próxima a la del conjunto de la
Comunidad Europea, ha crecido notablemente en el
último año considerado <1.988> para saldar el periodo
con un crecimiento del 8,7%, tres puntos superior al
de la Comunidad. Esta mayor participación no ha dado
lugar, como en los demás conjuntos geográficos — mundo
y Comunidad Europea- a contracciones de empleo y,
aunque modesto, ha contribuido a aumentar en un 1,6%
el total de empleados en empresas participadas por los
capitales de los Estados Unidos.
Este incremento de la presencia
norteamericana cTs las empresas españolas encuentra una
inmediata explicación en la favorable evolución de las
rentas netas del capital que, en cada año examinado,
han conocido elevados aumentos; multiplicando los
resultados de 1.988 en más de seis veces los
correspondientes a 1.985 a pesar de que el valer de
las ventas solamente se duplicó.
En este contexto de expansión de los
beneficios (¶, mo debe sorprender el crecimiento
90 Evidentemente, el crecimiento de los
salarios no se puede explicar exclusivamente, y
menos en un sistema de negociación colectiva
sectorial, por la evolución de los beneficios
empresariales. Sin embargo, el inversor extranjero
si compara estos dos elementos a la hora de decidir
el mantenimiento, ampliación o desplazamiento de sus
inversiones. El hecho de que con altos crecimientos
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en un 83,5% de los salarios abonados, durante el
periodo 1.985 — 1.988.
El resultado, obviamente, es el mayor peso
relativo del valor de los activos radicados en la
Comunidad Europea y en España, De forma que para el
conjunto de sectores económicos (cuadro Iv.2>, a
finales de 1,988, el valor de los activos d~ las
empresas no bancarias en la comunidad Europea,
participadas por empresas no bancarias de los Estados
Unidos, representaban el 42,54 del total de activos
estadounidenses en el extranjero. Es decir, 5,8 puntos
más que tres años antes. Sin duda, las perspectivas
abiertas por la creación del mercado interior
comunitario han debido influir en esta mayor atención
por parte de las empresas norteamericanas a situarse
en el mercado europeo.
El interés por España también ha aumentado
de forma que, al término de 1.988, la economía
española disponía del 4% de los activos americanos en
la Europa comuunitaria.
En todo caso esta evolución no ha modificado
la importancia relativa sectorial de los activos,
sobresalieron el peso de los sectores manufactureros
(sobre todo en España) y servicios. En España además
de la citada concentración en manufacturas, destaca la
baja participación del sector petrolífero.
de salarios se sostengan las inversiones es posible
por la expectativa de mantenimiento de los
rendimientos de capital en moneda extranjera, dólar en
este caso.
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Sin embargo, los datos generales ocultan
diferencias de interés. Así, aunque el proceso de
crecimiento de activos en la Comunidad Europea es
general en todos los sectores, sobresale el
crecimiento de los activos en el sector financiero que
aumentan su participación en el conjunto mundial desde
el 29,6% en 1.985 al 41,8% en 1.988. En España, el
crecimiento de los activos en este sector hace que su
valor se multiplique por siete entre esos años; Sin
embargo, la importancia relativa de estos activos en
el conjunto de sectores permanece todavía inferior a
la alcanzada en la comunidad Europea (16,64 en España,
26,5% en la Comunidad en 1.988) y en el total de la
inversión americana en el exterior (cuadro A.IV.l del
anexo estadístico a este Capitulo>,
En el caso español, junto al sector
financiero, ha sido el sector del comercio mayorista
el que mayor crecimiento ha conocido.
El hecho de que estos dos sectores hayan
permanecido relativamente protegidos, o hayan conocido
un proceso de liberalización más retrasado que el
conjunto de la economía española, como el petrolífero,
puede explicar esta situación (TI)
- Hay que destacar que este incremento de la
inversión ha tenido resultados dispares en cuanto a
la capacidad de generación de empleo. Mientras que
91 Para un análisis de la evolución de la
regulación de las inversiones extranjeras en España,
sus características y efectos, ver Sánchez Muñoz, P.
El sector exterior de la economía española, Madrid,
Instituto Español de Comercio Exterior, 1,988, págs.
296—310.
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las inversiones en manufacturas y también en los
sectores de comercio mayorista ha tenido como
consecuencia un incremento semejante de la importancia
relativa del empleo en estos sectores, en el sector
financiero el incremento del valor de los activos ha
ido acompañado de una disminución del empleo en cifras
absolutas, rompiendo de esta forma la correlación
observada, tanto a escala de la Comunidad Europea como
del conjunto de la economía mundial, entre evolución
del valor de los activos y evolución del empleo
<cuadros IV.3 y A.IV.2>.
Esta situación encuentra su explicación en
la menor participación y más tardía entrada de las
entidades financieras no bancarias en la economía
española. lo que ha permitido su establecimiento
incorporando las posibilidades ofrecidas por las
tecnologías de la información, de gran trascendencia
en este tipo de actividades (92)
No obstante, la participación de las
empresas norteamericanas en la economía española se
concentra, aunque con tendencia decreciente,
consecuencia del movimiento a una mayor
diversificación, muy especialmente en los sectores
manufactureros <66,3% de los activos, 83,3% de los
empleos, en 1.982), lo que contrasta con lo
observado en las otras áreas consideradas. Hay que
señalar, sin embargo, que la situación en el sector
de comercio mayorista está conociendo una rápida
aproximación tanto en la importancia relativa del
Nc Laughlin, C. P. y Coffey, 8.: ‘Measuring
Productivity in Services”, International Jeurnal of
service l4anaoement, vol. 1, n~ 1, 1.990, págs. 46—64.
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valor de los activos cono del empleo (gráfico IV.l)
Durante el periodo analizado se ha
producido una expansión general de las ventas de las
empresas participadas <cuadro A.IV.4> con la sola
excepción de las correspondientes al sector
petróleo, siendo especialmente dinámico el mercado
:del sector servicios <crecieron un 86,9% entre 1,985
y 1.988>. este comportamiento fue unAs acelerado en
los paises de la comunidad y especialmente en
España.
En el mercado español las ventas del
conjunto de sectores prácticanente doblaron su valor
en dólares y, frente al comportamiento en las áreas
contempladas, el mercado de petróleo se recuperó en
el último año, mientras que, las finanzas conocieron
un crecimiento de ventas espectacular <el valor de
las ventas del sector financiero se quintuplicó
entre 1.965 y 1.988) y las ventas del sector de
comercio mayorista mantuvieron niveles de
crecimiento igualmente superiores al resto de
sectores y en comparación con otras áreas.
No obstante, la concentración de la
importancia relativa de las ventas en los sectores
de manufacturas es muy superior en España <80%> a la
Comunidad Europea (56%) , donde está creciendo. Por
contra, la participación relativa de las ventas del
sector servicios es la mitad del que corresponde al
valor de los activos y sobre todo al empleo.
Estos datos referidos a las empresas del
sector servicios participadas por empresas de los
Estados Unidos pueden indicar su carácter poco
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sofisticado y relativamente poco generadores de
valor añadido; lo que se confirma en la
correspondencia entre la importancia relativa de los
salarios satisfechos en este sector y los empleos
generados (~,8%>, (gráfico IV.2 y cuadro MIV.)>.
Por contra, en el sector financiero, la
importancia de los salarios <1,2%) supera
ampliamente a la de los empleos (0,9%), y, con mayor
trascendencia por su contribución relativa, esto
mismo se observa en el sector de distribución
mayorista (8% del empleo y 10,1% de los pagos
salariales> (cuadro A.IV.3).
A esta situación no es ajena la evolución
de las rentas de capital <un 77,3% de crecimiento en
1.908 sobre los resultados de 1.985 a escala
mundial> (cuadro A.IV.5>. Si, en general, las
inversiones ~n los paises de la Conunidad Europea
han alcanzado rendimientos sensiblemente superiores
<136,2%) a los del conjunto de paises del mundo,
sobro todo en finanzas, en España, los rendimientos
han conseguido tasas de crecimiento espectaculares
(se multiplicaron por 5,5 veces entre 1.985 y
1.988),
Incluso en el sector petrolífero, a pesar
de registrar pérdidas en 1.986, se obtienen los
mayores ritmos de crecimiento de los beneficios en
los años posteriores, frente a la tendencia de
moderación observada en el mercado mundial y
coiyounitar jo.
Ahora bien, si los resultados crecen
notablemente en todos los sectores, estos van a
196
II
tener incrementos excepcionales en las actividades
financieras lo que viene a explicar el
comportamiento expansivo de todos los indicadores
analizados de este sector, con la excepción de la
generación de empleo.
La rentabilidad de las inversiones no ha
impedido el crecimiento de los pagos salariales, que
al igual que en los demás conceptos también
crecieron en España <83,5%> por encima del conocido
en la Comunidad Europea y en el mundo (~~%>, (cuadro
A.IV.5)
Como conclusión y refiriéndonos a las
inversiones en España cabe señalar:
a) £1 mayor crecimiento del valor de los
activos participados en España en comparación al
experimentado en la comunidad Europea y, sobre todo,
en el conjunto mundial.
1~) Este crecimiento ha tenido en
correspondencia una más favorable repercusión en la
generación de empleo en España sobre las otras dos
áreas consideradas,
o> Las inversiones en los sectores
manufactureros españoles concentran en mayor grado
las inversiones de los Estados Unidos.
d) Winalmente, la creciente importancia de las
inversiones en España ha tenido una atractiva
remuneración del capital y también de los
trabajadores <en torna de puestos de trabajo y
salarios) favorecida por la expansión de las ventas.
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Iv.l.2. En los sectores manufactureros
Concretando el análisis anterior a las
empresas manufactureras hay que señalar, en primer
lugar, que dentro de la mayor importancia relativa
de las inversiones en los sectores manufactureros
de la Comunidad Europea en el conjunto de
inversiones americanas en el exterior (cuadro IV.4)
destaca, sobre todo, la de las inversiones en
maquinaria no eléctrica (62,9%, en 1.988, del total
de inversiones en el exterior de los Estados Unidos,
en este sector) y alimentación. Mientras que la
importancia de otros sectores como maquinaria
eléctrica y electrónica mantiene una significación
media, y en equipos de transporte la tendencia
observada es hacia la disminución. Por contra, la
participación de las inversiones en la Comunidad
Europea en el. sector químico ha crecido, dentro del
conjunto de inversiones en el exterior de este
sector, desde un 38,8%, en 1.985, al 46,1%, en
1.988.
El aumento de la importancia del valor de
los activos en la Comunidad Europea no ha tenido una
correspondencia en los empleos generados, ya que
proporcionalmente han perdido importancia (—2,7%)
(cuadro IV.5> consecuencia de la contracción de
empleo sufrida por el sector de metales y
transformados metálicos.
La desigual tendencia de la inversiones en
Europa de los sectores de material de transporte y
químico tiene mayor relevancia en tanto que son los
dos más importantes de la presencia norteamericana
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en el exterior, (cuadro A.TV,6) <en torno al 21% del
valor total de los activos> mientras que a escala
mundial las inversiones en material de transporte
son más dinámicas <crecieron un 51,3% en el período
estudiado) que las del sector químico, (42,4% de
crecimiento), entre las realizadab en la Comunidad
Europea, como se ha señalado, tienen signo diferente
(crecieron un 36,3% las inversiones en materia de.
transportes y un 69,1% las correspondientes al
sector químico)
En relación con el sector de alimentación,
la importancia relativa de las inversiones en la
Comunidad, a pesar de la barrera de entrada a las
importaciones que significa la Política Agrícola
Común, solamente representan en términos relativos
un punto más que en el conjunto de las inversiones
americanas en este sector en la economía mundial
(8,7%) aunque han duplicado en los años contemplados
el valor de los activos, Sin embargo, en el sector
de maquinaria no eléctrica las participaciones de
empresas americanas significan un 6 por ciento más
que en el conjunto mundial (22,4%, en 1,988 en la
Comunidad Europea, frente al 16,7% en el mundo, el
mismo año>
A pesar del fuerte crecimiento de las
inversiones en los sectores de maquinaria eléctrica
y electrónica, sobre todo en la Comunidad Europea
(8o,4%)4cuadro A.lVa6>, la importancia relativa de
éstas dentro del conjunto de manufacturas no alcanza
el 10%, situación que es indicativa del grado de
novedad de este sector — origen de una buena parte
de las nuevas tecnologías— y de la importancia de su
desplazamiento preferente hacia mercados de fuerte
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demanda de sus productos, de ahí que el crecimiento
de las participaciones en la Comunidad haya sido
veinte puntos superior a las del conjunto mundial.
La economía española no ha sido participe.
en general, del mayor atractivo que la comunidad
Europea ha mostrado en la torna de participaciones
por parte de estadounidenses. Esto ha llevado a una
disminución de la importancia relativa de las
participaciones en los sectores manufactureros en
España en relación a las grandes áreas consideradas.
<cuadro IV.4> , No obstante, esta situación ha ido
acompañada de una mayor especialización sectorial, y
sobre todo de un aumento relativo de la importancia
del empleo generado en las empresas participadas en
España <cuadro TV.5)
En primer lugar señalar que el descenso de
las inversiones en el sector metales y transformados
nietálicos en 1,988 <la tercera parte que el año
anterior, precisamente uno de los más importanteS
desde el punto de vista de la distribución de las
participaciones en España <18,3% en 1,985) ,<cuadro
A.IV,6)> consecuencia de la crisis y posterior
reconversión del sector en la economía española, es
el principal causante de la tendencia general de
reducción de las participacionés. por contra, se ha
producido un importante crecimiento de las
realizadas en el sector químico, que ha duplicado su
valor en los años considerados y, también, en los
sectores de alimentación <84% de aumento> y de
equipos eléctricos y electrónicOs (65%) <aunque en
este caso con un crecimiento inferior al mantenido
para el conjunto de la Comunidad Europea, que fue
del 94% y 84%, respectivainente).
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El sector más importante por el valor de
las participaciones es, de todas formas, el sector
de material de transporte (26,6% en 1.988) -si bien
el crecimiento de las participaciones en el sector
químico está aproximando la importancia relativa de
éste último (23,3%)— al tiempo que aumenta la del
sector de alimentación <134% en 1.988>, siendo
éstos los puntos de mayor diferenciación de la
distribución de los activos participados por los
Estados Unidos en relación al conjunto de la
Comunidad Europea.
Desde la perspectiva de la generación de
empleo, aparece un fuerte Contraste entre las
participaciones en la Comunidad Europea y España
<gráfico IV.3 y cuadro A.IV.7). Mientras que la
importancia relativa del empleo en la Comunidad
Europea, en comparación con el conjunto mundial, es
inferior en todos los sectores manufactureros a la
observada en cuanto al valor de los activos, en
España esta situación se invierte también para todos
los sectores; solamente en el sector de maquinaria
no eléctrica, aún participando de la situación
general, se aproxima a los niveles medios, Es decir,
las empresas manufactureraS participadas por los
Estados Unidos en lá Comunidad Europea, en su
conjunto, son relativamente capital intensivas,
mientras que las realizadas en España son más
trabajo—intensivas.
Esta situación debe tender a corregirse en
la medida en que el crecimiento del empleo se
mantiene a ritmos relativamente moderados en
comparación con el crecimiento del valor de los
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activos, tendencia que también se observa en las dos
grandes áreas agregadas. La excepción está en el
sector de material de transporte donde frente a la
tendencia general de expansión del valor de los
activos, acompañada de una reducción del nivel de
empleo, en España, aunque a un ritmo inferior al
crecimiento de los activos se continaan creando
¿ puestos de trabajo (8,6%>, de forma que junto a la
expansión de empleo en el sector químico <36,4%> y
alimentación <96%), han absorbido la caída de
empleo. producida en el sector de metales y
transformados metálicos
La distribución del empleo y su evolución
influye, lógicamente, en el comportamiento e
importancia relativa de los pagos salariales <cuadro
A.~fl8>. En general, tanto para España como para las
otras áreas consideradas, existe un cierto
paralelismo entre ambos conceptos. Conviene, no
obstante, señalar que en el sector de alimentación
la importancia relativa de los salarios es inferior
a la del empleo, mientras cabe afirmar lo contrario
en el sector de metal y transformados y, en menor
medida, en material de transporte. La explicación es
bastante coherente con el distinto grado de
organización de los trabajadores, y la mayor
frecuencia de grandes empresas en estos dos sectores
frente a la situación del primero.
Aunque para el conjunto de sectores
manufactureros las empresas participadas en España
han conocido un crecimiento de las ventas <~~%>
superior a las del conjunto de la Comunidad Europea
(724> —superior a su vez a las del conjunto mundial
(604>- se han manifestado fuertes diferencias, cosa
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que no ha sucedido en el ámbito comunitario donde se
ha producido una evolución más homogénea <cuadro
A.IV.9). Así, las ventas del sector metales y
transformados registran la disminución de los
activos, pero también crecen moderadamente las
ventas del sector de maquinaria np eléctrica y, en
relación a la expansión de las ventas en la
Comunidad Europea, las del sector de alimentación.
Por el contrario, las ventas del sector de material
de transporte <150,7%) Y, COfl menor intensidad, de
equipos eléctricas y eleotrdnices <128,2*> han sido
no solamente muy superiores a la media del conjunto
en España (87%>, sino a las de sus ventas en la
Comunidad Europea y en el conjunto mundial. Esta
situación ha derivado a una fuerte concentración de
las ventas en España en el sector de material de
transporte <un 34% del total> frente a una situación
de mayor diversificación en la economía comunitaria.
Por otro lado, se mantienen fuertes diferencias
entre la participación de las ventas en sectores
como alimentación <15%, cinco puntos itAs importante
en España que en La Comunidad) y maquinaria no
eléctrica (9,5%, doce puntos por debajo en España>6
La evolucién de los mercados, de las
ventas, tiene su reflejo en la evolución de las
rentas del capital. Así, las rentas obtenidas por
las participaciones en España han evolucionado más
positivamente que las de la comunidad Europea (su
crecimiento ha sido dos veces y media superior en
los años 1.985 — 1.988) (cuadro A.IV,l0> a pesar de
iniciar el periodo con registro de pérdidas en
sectores tan importantes como material de
transporte, o equipos eléctricos y electrónicos,
participando en estos casos de una recuperación que
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no ha sido exclusiva de España sino del conjunto de
la Comunidad, aunque en este grupo de paises no se
llegaran a producir pérdidas
La peor evolución relativa de las rentas
en el sector de alimentación (142,34 de
crecimiento) es coherente con la menor expansión del
valor de los activos participados y, justificando la
reducción de éstos en el sector de metales y
transformados, debe resaltarse que en este sector,
en 1.983, la relación rentas/valor de activos fue de
un 10,9% mientras que un año antes era de un 1,3%.
En general, se puede afirmar que la evolución de los
beneficios ha estado ligada a la mantenida por las
ventas y, éstas han determinado, finalmente, las
decisiones de tomas de participación.
En definitiva, las empresas manufactureras
participadas por los Estados Unidos en la economía
española han protagonizado una evolución
mayoritariamente expansiva con la excepción del
sector de metales y transformados metálicos, cuyos
resultados han sido:
a> Una elevada concentración de los activos en
los sectores de material de transporte y químico,
ganando importancia los de alimentación, y equipos
eléctricos y electrónicos.
b> Este crecimiento ha ido acompañado de una
generación de empleo relativamente más importante
que en el conjunto de la Comunidad Europea y en el
total mundial. Es decir las inversiones en España
han sido, comparativamente, trabajo intensivas con
carácter general.
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c> La gran expansión de las ventas ha sido
protagonizada principalmente por el sector de
equipos de transporte.
d> Los salarios en los sectores de alimentación
son más bajos en relación al comjunto sectorial,
mientras que en metal y transformados se alcanzan
los niveles más altos.
e) Las rentas netas obtenidas por las
inversiones en los sectores manufactureros españoles
han tenido un comportamiento más favorable que en
cualquier otro área geográfica considerada en el
estudio.
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Ivía. El comercio de los Estados Unidos con las
emoresas narticioadas en el exterior
Las relaciones comerciales de los Estados
Unidos con sus empresas participadas son,
prácticamente, inexistentes en relación al conjunto
de su comercio internacional de bienes y servicios
tanto a nivel general como con las mantenidas en la
Comunidad Europea y España.
En 1.988, las exportaciones a las empresas
participadas alcanzaron 95.027 millones de dólares,
de ellos, 26.213 se dirigieron a empresas
participadas en la Comunidad Europea, y solamente
1.028 a las españolas. Otro tanto cabe señalarse en
relación a las importaciones: 87.156 millones de
compras al conjunto de las empresas participadas en
el exterior, de las cuales 13.463 fueron
suministradas por la Comunidad Europea y 319 en
España.
En todo caso, el saldo de este comercio,
aunque reducido, se resuelve con signo favorable
para la economía de los Estados Unidos (cuadros IV.6
a IVa>.
Aún insistiendo en la importancia marginal
del comercio de manufacturas dentro del comercio
exterior de los Estados Unidos se pueden apreciar
algunas diferencias según áreas. Así, mientras que a
nivel mundial las exportaciones de equipos de
transporte a las empresas participadas supusieran,
en í.gsa, 30,286 millones de dólares (cuadros IV.g a
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tV.ll> más del 45% del total, su illiportancia
relativa se reduce a la mitad para las participadas
en la Comunidad Europea y, aunque limitados por la
escasez de datos, son casi inexistentes en el caso
de España. El proteccionismo español en este sector
puede explicar esta profunda asimetría.
También es el sector de equipos de
transporte el mayor suministrador a los Estados
Unidos de entre lós sectores participados a nivel
mundial (34.589 millones de dólares).
Eh el comercio con la Comunidad Europea y
España el sector transporte sigue teniendo
Importancia aunque en los demás sectores se producen
modificaciones. Las diferencias se produoem en el
sector de maqwinaria no eléctrica (casi el 40% del
total de las importaciones a la Comunidad Europea y
solamente el 54 de las procedentes de empresas
participadas españolas> y alimentación donde la
situación es más favorable a España (oMs del 14* de
las importaciones desde España, frente al 54 de la
Comunidad).
Estos resultados indican que la
interpretación de la exportación de capital
productivo fuera de las fronteras de los Estados
Unidos no parece tener como objetivo el suministro
desde el exterior del mercado nacional americano,
como se ha querido Interpretar para la economía
japonesa, y que la dinámica de exportación de
capitales está más relacionada con las condiciones
internas de los mercados donde se produce la
inversión que con otras consideraciones generales, e
incluso como ya se expresó en relación con la teoría
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del ciclo del producto éste es el OoTDl3OrtaIfliCntO
esperable (93)
Las diferentes repercusiones económicas y
políticas de la inversión de los Estados Unidos en el
exterior a partir de la incidencia del comercio
intrasectorial y del comercio exterior se amalizan en
fiergsten, C. E., florst, 1’. y Moran P.H.o ~MriSml
Multinationgís pnd American Tflterest, Washington,
Bookings Institution, 1.918, págs. 45—98.
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IVa. Las empresas filiales de los Estados
Unidos en la economía internacional y en
España
IV.2.l¿ En el conlunto de sectores económicos
Las participaciones de empresas de los
Estados Unidos en empresas en el exterior tienen
sobre todo el carácter de nayoritarias, es decir
creando empresas filiales según se definió
anteriormente, tanto a escala mundial <79,1% en
1.988> como entre las realizadas en la Comunidad
Europea (84,4%) y en España (77,8%), <cuadro 1V12).
Desde la perspectiva del valor de los
activos existen, no obstante, notables diferencias
entre sectores y entre áreas. Así, a nivel generala
llama la atención el heoho de que sean, sin
considerar el grupo de otros sectores> las
actividades manufactureras las que con menor
intensidad motivan participaciones mayoritarias
(71,5%) frente a los sectores de servicios <83,7%)
y, sobre todo, comercio mayorista (89,2%> y finanzas
<90%) -
Esta situación general se reproduce
también en la Comunidad Europea aunque en este caso
se suavice en relación al conjunto mundial la
posición de las empresas filiales en el sector
manufacturero. Así, la mayor intensidad de las
participaciones mayoritarias, de cinco puntos y
medio en conjunto, se eleva hasta diez en el caso de
las manufacturas (significan el 28,2%, en 1.988>,
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manteniéndose una clara diferenciación a favor de la
importancia relativa de las empresas en el sector
del comercio mayorista <95%) sobre los desAs-
En ambos grupos geográficos hay que
señalar una cierta estabilidad de la importancia
relativa de la participación de las empresas
filiales sobre el total, con las excepciones, por su
trayectoria descendente comunes a las dos áreas> de
los sectores petrolífero y, sobre todo, del sector
servicios que ve disminuir su importancia en cuatro
y cinco puntos en el conjunto mundial y comunitario
respectivamente.
En España, la situación ha sido
singularsoente diferente en tanto que la importancia
de las inversiones mayoritarias, tras mantener una
cierta estabilidad en los primeros años
considerados, ha aumentado en más de siete puntos en
1.988. A pesar de ello, y para el conjunto de todos
los sectores, en la economía española las
participaciones mayoritarias tienen una relevancia
menor que en la Comunidad Europea y en el conjunto
mundial -se sitúan en el 73,8% del valor de los
activos, frente al 80,7% en la Comunidad Europea y
al 74,5% en todos los paises—.
En el periodo de análisis, la evolución
del valor de los activos de las empresas filiales de
los Estados Unidos cii el exterior de su economía ha
conocido un fuerte crecimiento <gráfico IV.5 y
cuadro í.iv.íí> especialmente importante en la
economía española que dobla al registrado para el
conjunto de la economía mundial (91% para España,
45% para el mundo) registrándose una posición
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intermedia en el conjunto de la Comunidad Europea
(69,6%>.
si a escala mundial el mayor crecimiento
se ha alcanzado en los sectores de fimanzas y
servicios (71%>, en la comunidad ha sido, sobre
todo, el sector finanzas el protagonista del
crecimiento, al igual que en España, En este caso
hay que destacar también la expansión del valor de
los activos en el sector de comercio mayorista,
En cualquier caso, la participación del
valor de los activos en el sector finanzas en el
conjunto de activos todavía representa en la
comunidad Europea tres puntos menos que la alcanzada
en el conjunto nundial <304 y 33%, respectivamente,
en í.988> y en España todavía significa la mitad que
en la Comunidad <14%>.
El sector manufacturero constituye el
principal sector de presencia de empresas filiales
norteamericanas en el exterior, siendo especialmente
importante en España, donde su significación
relativa (66% del valor total de los activos> debía
a la correspondiente a escala mundial <34% en
1.980>, a pesar del descenso de ocho puntos
observado durante el periodo examinado, No obstante,
el ritmo de crecimiento del valor de los activos en
el sector manufacturero en España, entre 1.985 y
1.988, ha sido superior el mantenido (71%) por el
sector tanto en la comunidad Europea (61%) como en
el conjunto mundial (49%) -
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En situación contraria se encuentra la
participación de las filiales del sector petrolífero
en España, sometido, hasta fechas recientes, a fuertes
restricciones para su establecimiento en la economía
española c”>.
La positiva evolución del valor de los
activos de las empresas filiales no ha tenido su
correspondencia en la evolución del empleo (cuadro
A.lv.12). Más aún, en todos los niveles geográficos
se produjo una contracción en 1.986 (2—34), que
contunuó en el año siguiente en el conjunto mundial y
conunitario, para aproximarse en 1.988 a los niveles
alcanzados en 1.986. En España, que participó de la
contracción de 1.986, las cosas han evolucionado> en
conjunto, más favorablemente ya que el período se
cierra con resultados positivos (6% de empleos más) -
Las contracciones de empleo, se han
producido en el sector petrolífero — principalmente
en la comunidad Europea (245%>— y, en menor medida,
manufacturero (6%>. Por el contrario, las actividades
financieras no bancarias, principalmente, y el sector
servicios son los que han contribuido más
positivamente a la creación de puestos de trabajo. En
España, sin embargo, el mayor protagonismo
correspondió al sector de comercio mayorista (46% de
crecimiento>.
De hecho están siendo necesarias fuertes
presiones de la Comisión de la Comunidad Europea para
que el sector petrolífero español se abra
definitivamente a la competencia. Ver el informe de
Ruesga Benito, 5, y Campos Palacun, P. : El futuro de
CAI4PSA: El mononolio de netréleos en Esoaña, Madrid,
Ed. Gráficas Espejo, 1.982.
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En términos de composición sectorial, en
generala hay que señalar la correspondencia entre
estructura del valor de los activos y generación de
empleos, aunque ampliando la importancia en este
capitulo del sector manufacturero, y la lógica
disminución de la correspondiente a las actividades
petrolíferas y, sobre todo, financieras, a pesar del
mayor crecimiento relativo del empleo.
Esto último es especialmente significativo
en el caso español ya que, en 1.988, con una
participación del sector finanzas en la distribución
sectorial del valor de los activos del 14% solamente
generé el 0.6% del empleo mantenido por las empresas
filiales en total. Por lo tanto, también para las
empresas filiales en el sector es válida la afirmación
expuesta anteriormente, para el conjunto de compañías
participadas, sobre su utilización de tecnología
avanzada y su repercusión en la creación de puestos de
trabajo.
Los pagos salariales por las empresas
filiales tuvieron, por contra, un rápido crecimiento
en el periodo contemplado (gráfico IV.6 y cuadro
AIVí)>. En conjunto la evolución por áreas es
semejante a la observada por el valor de los activos,
Los mayores crecimientos están ligados, lógicamente,
a los sectores en los que la generación de empleo fue
mayor, manteniéndose una estructura similar entre
empleo y pagos salariales.
La trayectoria seguida por las ventas ha
sido, en lineas generales, la mantenida por el valor
de los activos. Es decir> de fuerte crecimiento, y
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mayor en España <11,54% entre 1.985 y 1.988> que en
el conjunto de la Comunidad Europea (50,5%> a y en esta
área mayor que en el conjunto internacional (32,1%>,
(cuadro A.IV.14>.
La excepción a este comportamiento expansivo
se registra en el sector petrolífero en el que,
además, se observa que la tendencia contractiva ha
sido general desde 1.986, con resultados finales
contrarios para la comunidad Europea — de mayor
disminución (30%>— que para el conjunto mundial
<22,2%) y para España, donde se recupero la situación
de partida.
En España se registra también el mayor
crecimiento de ventas correspondiente a un sector, el
financiero, si bien este resultado hay que 1¶¶atizarlo
por la menor importancia relativa de sus actividades
aunque indica la buena posición en la que se
encuentran las filiales americanas del sector en el
mercado español.
Estos resultados sobre las ventas y los
salarios han propiciado una evolución desigual de las
rentas netas obtenidas por las empresas filiales
(cuadro lIVíS) Dentro de la mejora de los
resultados generales, los resultados obtenidos por las
empresas filiales establecidas en España
(multiplicaron por 6,5 su valor en el periodo
examinado> sobresalen en relación a los alcanzados en
la Comunidad (153% de crecimiento entre 1.985 y 1.988>
y, todavía más, en relación con los resultados a
escala mundial <82% de crecimiento) -
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Es especialmente destacable, por su
relevancia en términos de importancia relativa de los
activos, el crecimiento de los resultados
correspondientes al sector de manufacturas en España
que han conocido una expansión tres veces superior a
la alcanzada tanto en el contexto mundial cono en el
de la Comunidad Europea, multiplicando por siete en
1.988 los resultados de 1.985. Solamente las
actividades de comercio mayorista muestran un
crecimiento en sus rentas señaladamente inferior a las
del conjunto, sin embargo, las correspondientes a
España, con registrar una evolución monos positiva a
las del conjunto de filiales que operan en la economía
española, mantienen un ritmo de crecimiento superior
al del total de sectores contemplados a nivel mundial
y con la sola excepción del sector finanzas en la
Comunidad Europea.
Como conclusiones referidas a la situación
española, se pueden señalar las siguientes notas;
a) El valor de los activos de las empresas
filiales en España ha destacado por su mayor
crecimiento en relación al experimentado por las
empresas filiales en la Comunidad Europea y en el
total de paises.
b) Este comportamiento de la inversión ha
repercutido muy positivamente en la generación de
empleo a pesar del crecimiento de los pagos
salariales.
c> Los sectores manufactureros continúan siendo
los más importantes en la distribución de los
activos externos, si bien otros sectores,
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particularmente finanzas y servicios son los que
conocen mayores ritmos de expansión.
d) Las rentas netas han evolucionado más
positivamente que las salariales, de forma
significativa en e). sector de manufacturas.
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IV.2.2. Las empresas manufactureras filiales
Desde la perspectiva del valor de los
activos, las filiales manufactureras son más
frecuentes en la Comunidad Europea (81,54 del valor
total de los activos participados en 1.988) que en
España <77,3%) y en ambos casos que en el conjunto
mundial <71,5%). También se ha señalado que mientras
a escala mundial y comunitaria la participación se
mantuvo relativamente estable, durante el periodo de
tiempo analizado> en España se produjo un incremento
de diez puntos en la importancia relativa de las
empresas filiales.
Entre los sectores manufactureros existen
claras diferencias. Considerando el valor de los
activos <cuadro IV.13), se observa que en la Comunidad
Europea la participación mayoritaria en el capital de
las empresas es casi exclusiva (90% del valor total de
los activos) en los sectores de alimentación y en el
de química y derivados a los que se ha venido a añadir
el de metales y transformados metálicos. Por contra,
en el sector de equipos eléctricos y electrónicos se
ha producido una fuerte contracción del valor de los
activos representados por las empresas filiales en el
total de activos participados en el sector (del 80,2%
en 1.985 al 51,2% en 1,988), de forma que, aunque en
los tres últimos años considerados ha aumentado su
significación, todavía se mantiene por debajo de su
representatividad a escala mundial <59%)
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En España, la situación de mayor predominio
se ha conseguido en el sector de maquinaria nc
eléctrica (100%) y, en el último año, en el sector de
metales y transformados, donde se produjo una fuerte
contracción del valor de las participaciones en
empresas que no mantenían posiciones mayoritarias. En
cambio, en el sector de equipos eléctricos y
electrónicos la evolución hacia un mayor valor de los
activos totales se acompaña de una disminución del
peso de los activos de las empresas filiales, con un
comportamiento semejante al observado en la Comunidad
Europea ~ -
Con menor intensidad, esta pérdida de
importancia relativa del valor de los activos de las
empresas filiales también se ha producido en el sector
químico y dedvados pero, en este caso, debido al
fuerte crecimiento del total de las participaciones.
El tercer sector en importancia, con una
participación relativamente estable en los años
analizados, es el sector del material de transporte
(78,5% en 1.988>, si bien ha sido en el conjunto de
la Comunidad donde ha aumentado la importancia de las
empresas filiales hasta significar un porcentaje mayor
que en España.
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- Este sector fue especialmente afectado por la
crisis industrial española y los procesos de
reconversión emprendidos. Las empresas filiales
extranjeras de origen norteamericano vieron facilitado
el abandono del sector por intervención directa del
gobierno español.
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Sobresale que en comparación con su
posición en el mundo en el sector de la alimentación
y química, las filiales del sector en España tengan
menor peso relativo dentro del conjunto de
participaciones, por lo que, siendo la presencia
relativa de empresas filiales en estos sectores muy
importante en la Comunidad y habiendo experimentado
las inversiones en España un destacado crecimiento
en el periodo de estudio, cabe esperar que continúe
la tendencia a un crecimiento de la importancia de
las empresas filiales en estos sectores.
Este resultado se ha producido en el
sector de metales y transformados en el que la
contracción del valor de los activos
correspondientes a empresas participadas
minoritariamente ha coincidido, en 1,988 con el
incremento llevado a cabo en las empresas filiales,
que pasar a ser prácticamente- las Omisas que se
mantienen.
Las empresas filiales de los Estados
Unidos que operan en sectores manufactureros han
mostrado, como ya se ha anticipado, un importante
comportamiento expansivo en cuanto al valor de los
activos participados de forma mayoritaria (cuadro
A.IV.16> . Este comportamiento ha sido
particularmente intenso en España donde, en el
periodo de 1.985—1,988 considerado, crecieron un
72%, incremento superior al alcanzado en el conjunto
de paises de la comunidad Europea (62%) y muy por
encima del obtenido a nivel mundial (49%) -
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El sector que a mayor ritmo ha an-Xmet\tado
el valor de sus activos ha sido el alimentario,
produciéndose desigualdades en cuanto a la evolución
de los demás según el área geográfica que Se
considere.
Así, a escala mundial, tras el sector de
alimentación <66,6%>, el sector más expansivo ha
sido el de maquinaria no eléctrica (54,7%> y, a
continuación, el químico <50,1%) En la Comunidad
Europea estos sectores han intercambiado su posición
habiendo crecido más el valor de los activos del
sector de química y derivados (70,9%) que el de
maquinaria no eléctrica <64%> mientras que en
alimentación crecían un 96,64. Finalmente, en
España, tras la alimentación <164,8%> ha
correspondido, el segundo lugar por crecimiento de
activos al sector de metales y transformados
metálicos <113%) aunque tanto las filiales en los
sectores de química <80%) coito de maquinaria no
eléctrica (46,5%) vieron crecer el valor de sus
activos con más fuerza que en el conjunto
comunitario y mundial,
En la distribución sectorial destaca la
relativamente menor participación de los activos de
filiales de empresas fabricantes de equipos
eléctricos y electrónicos en general <8%) y de forma
especial en las inversiones en la Comunidad Europea
<5,9%), donde se ha producido tanto en la Comunidad
como en España una fuerte contracción en el periodo
analizado. Esto pone de relieve el mayor atractivo
de otras áreas geográficas para las inversiones de
los Estados Unidos en este sector (principalmente,
Méjico y el Sudeste Asiático>.
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Por lo demás, las empresas filiales en la
economía española aparecqn fuertemente
especializadas en el sector de material de
transporte, aunque todo apunta a una mayor
diversificación —suponían el 34% en 1.985 y
solamente el 27% en 1.988—.
En el período examinado la contribución de
las filiales manufactureras a la creación de empleo
ha sido> en general, poco favorable. Esta afirmación
se desprende del análisis de la evolución de los
empleos (gráfico IV.7 y cuadro A.IV.l7) que registra
una disminución de 4,3 puntos porcemtuales a nivel
mundial entre 1.985 y 1.988, ampliada a seis en el
caso de la Comunidad Europea y, por la positiva
aportación, en el último año, a una estabilización
del número de puestos de trabajo en España,
Además, la contribución de cada sector
incluido es fuertemente desigual. Mientras que a
nivel mundial la evolución no ha conocido fuertes
desigualdades intersectoriales — solamente el sector
de equipos eléctricos y electrónicos Vía sufrido una
contracción de diecisiete puntos —, en el grupo de
las filiales que operan en el seno de la Comunidad
Europea los sectores de alimentación y químico han
mantenido una cierta estabilidad saldada
positivamente. Mientras> el sector de metales y
transformados metálicos ha perdido un 17% de los
empleos y el de equipos eléctricos y electrónicos un
36% de los puestos de trabajo en empresas filiales
norteamericanas.
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En España este último sector perdió hasta
un 77,3% de los empleos en 1.986 para acabar el
periodo perdiendo el 68%; por contra el sector de
alimentación generó un 44% de puestos de trabajo
nuevos> que añadidos a los generados en el sector de
química (12%) y material de transporte <9,3%) cubrió
sobradamente las pérdidas anteriores.
Los datos de empleo resaltan la
especialización de las filiales operantes en España
en el sector de material de transporte <26,8% de
empleo en empresas filiales de los Estados Unidos,
en 1.988>, no solamente desde la óptica nacional
sino también en relación a la estructura del empleo
en otras áreas geográficas. Tras este sector
destacan los de alimentación (15,3%> y química
(17,3%>, lo que confirma la especialización de las
filiales en España ya señalada por la distribución
del valor de los activos.
Los pagos salariales realizados por las
empresas filiales de los Estados Unidos han
aumentado mucho más en España que en la Comunidad
EUropea y, más aún, en comparación con lo observado
para el conjunto de la economía mundial. Mientras en
España han aumentado un 90% entre í,985 y 1.998, en
la Comunidad 1,5 hicieron un 64% y en el conjunto del
mundo un 22% <cuadro A.IV.ía).
Aunque> obviamente, la evolución sectorial
de los pagos salariales está en correspondencia con
la evolución sectorial del empleo, aparece como
discrepancia más inmediata el mayor crecimiento de
los pagos efectuados en el sector de material de
transporte, sobre todo en España, situación que se
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explica por la coyuntura favorable por la que atravesó
el sector en estos aftos junto al grado de organización
sindical alcanzado en este sector <~) -
El comportamiento de las ventas (cuadro
A.IV.l9> de las empresas filiales manufactureras ha
sido más favorable en España <114,9%> que en el
conjunto de la Comunidad Europea (77,61) y todavía más
en relación a las del conjunto de la economía mundial
<57,9%> -
Los sectores que más han visto crecer su
ventas han sido los de alimentación y de material de
transporte, sobre todo en España donde el primero
triplicó su valor y el segundo lo multiplicó por más
de dos veces y media, Sin embargo, considerada la
evolución sectorial a escala mundial sobresale la
mantenida por el sector de maquinaria no eléctrica
<68,9%> cuyas ventas en la Comunidad Europea y en
España evolucionaron también de forma más favorable
que en el conjunto mundial; aunque mo fueran las más
dinámicas en comparación con la evolución de las
correspondientes a las empresas filiales operantes en
otros sectores en estos mercados.
Ver Lea, O. Las empresas multinacionales y
los intereses sindicales, en Uunning, 3. II.
<compilador), La empresa multinacional, México, Fondo
de Cultura Económica, 1,976, págs. 182—202.
Igualmente, y aunque refiriendo el análisis al
sector químico, las relaciones capital—salario han
sido analizadas por Levinson, Ch.: Capital. inflación
y empresas multinacionales, ~arcelona, Ed. Ariel,
1.976.
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A escala internacional, la importancia de
las ventas del sector de material de transporte en
las ventas totales de las filiales americanas en el
exterior determina la especialización internacional
de las ventas del conjunto de sectores
manufactureros <23,4%, en 1.988>. La situación
española nuestra una especilización en este sector
mucho más acentuada <75%>, mientras que en el seno
de la Comunidad Europea, los sectores de química y
maquinaria no eléctrica son los que mantienen cuotas
superiores de ventas (21% frente al 19,5% de
material de transporte, que, no obstante0 mejora
posiciones) -
Los datos correspondientes a la evolución
de las rentas obtenidas <gráfico Iva y cuadro
A.Iv.2o> muestran el atractivo de la economía
española ya que es sensiblemente más favorable que
la observada en la economía de la Comunidad Europea
y mucho más que para el conjunto de las filiales que
operan en el mundo entero. Ello ha sido posible por
la recuperación de los resultados positivos en los
sectores de equipos de transporte y de eléctricos y
electrónicos y, también, por una evolución
relativamente más favorable en los demás sectores
entre los que sobresalen los resultados
correspondientes al sector químico y al de metales y
transformados metálicos, a los que cabe añadir el
sector alimentación Esta evolución está en justa
correspondencia con la mantenida por los activos
aunque con resultados más positivos desde la óptica
de generación de rentas para el sector químico,
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En definitiva, los datos vienen a poner de
relieve la creciente importancia de las inversiones
de carácter mayoritario en España y, además, que en
los años examinadas:
a> Crecieron sobre todo las inversiones en los
sectores de alimentación y de metales y
transformados metálicos aunque la -oposición de los
activos mantiene el predominio del - sector de
material de transporte.
b> Esta especialización se acentúa en términos
de empleo, aspecto en el que la economía española,
sobre todo, por el impacto positivo de las
inversiones en el sector alimentario> ha mantenido
en 1,988 el nivel de 1.985, ante una situación
contractiva tanto en la Comunidad Europea como en el
conjunto de inversiones en el extranjero.
o> Este resultado ha sido compatible con un
crecimiento superior de los pagos salariales, a lo
que ha contribuido la situación expansiva de los
mercados -
d) El contexto expansivo ha producido oero
resultado adicional: las elevadas rentas metas
obtenidas en la inversión que multiplican en su
crecimiento por 2,5 veces los correspondientes a
otras áreas geográficas.
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IV.2.3. El comercio de los Estados Unidos con sus
emoresas filiales en el exterior
Si el comercio de los Estados Unidos con
el total de empresas participadas fue calificado de
marginal, el correspondiente al realizado por las
empresas filiales, incluido en el anterior, aunque
con alguna discrepancia estadística> no puede ser
calificado de forma diferente ya que en los sectores
manufactureros, con la excepción del sector de
metales y transformados, protagonizan el comercio de
los Estados Unidos con sus empresas participadas en
el exterior.
No obstante> aunque para el conjunto del
comercio exterior de los Estados Unidos tal
afirmación es válida, no significa que para las
empresas filiales no tenga un especial interés. En
este sentido cabe señalar que la mayor parte del
comercio realizado por los Estados Unidos con
empresa participadas se efectúa por las empresas
matrices residentes en los Estados Unidos con Sus
empresas filiales en el exterior.
Esta, afirmación es especialmente válida
tacto si se considera el comercio de las matrices
con las empresas filiales (gráfico 1V. 9>
establecidas crí el conjunto mundial (cuadro IV.14>
como el comercio con las filiales operantes en la
Comunidad Europea <cuadro IV.l5> como en España,
aunque es relativamente menor la intensidad desde la
perspectiva de las importaciones que desde la de las
exportaciones especialmente en las relaciones con
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las filiales en la Comunidad Europea. En cualquier
caso, en torno al 90% de los intercambios con
empresas participadas se canalizan a través de las
que cuentan con participación mayoritaria.
El saldo en el periodo examinado ha sido
generalmente favorable para la economía americana,
aunque los resultados del comercio distinto al
mantenido entre empresas matrices con sus filiales
es, con frecuencia, negativo0
El comercio ha evolucionado de forma
positiva destacando el realizado por parte de las
filiales establecidas en España que ha crecido
<cuadro IV.16) más que con las otras áreas
analizadas -
La distribución sectorial de este comercio
señala la concentración de los intercambios a escala
mundial en manufacturas (70* de las exportaciones;
76% de las importaciones en 1.988), correspondiendo
desde la perspectiva exportadora el segundo lugar a
las actividades de comercio mayorista (en torno al
25%> y desde la óptica importadora, al petróleo (en
torno al 15%) - Los escasos datos disponibles
insinúan que en el comercio con los paises de la
Comunidad Europea, y para España también, se
mantiene la composición anterior, si bien con mayor
importancia relativa a las exportaciones del sector
de comercio mayorista (en torno al 40%)
Dentro de los sectores manufacturerOs
sobresale el hecho de que a nivel mundial (cuadro
IV.17>sea el sector de equipos de transporte el que
realice cerca de la mitad del comercio de los
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Estados Unidos con sus empresas filiales
manufactureras, situación que en el área de la
Comunidad Europea <cuadro TV.l8) está claramente más
diversificada.
En el comercio mantenido con las filiales
que operan en la comunidad Europea destaca la
participación del sector maquinaria no eléctrica tanto
desde la vertiente importadora como exportadora, el
químico desde el lado de las exportaciones de los
Estados Unidos y el material de transporte desde el de
las importaciones. Los datos disponibles apuntan un
cierto crecimiento de las exportaciones de alimentos
que> sin duda se acelerarán si prosperan las
propuestas de liberalización del comercio de estos
productos en la Comunidad Europea (9’) -
En l~s relaciones con España <cuadro TV.19),
el sector de material de transporte junto al de
química y derivados son los principales sectores de
importación de las filiales españolas, mientras que el
sector químico y el de maquinaria no eléctrica, a
pesar de la insuficiente información, aparecen como
más claros provocadores de exportaciones.
9’
- ver el conjunto de artículos reunidos por
Barceló, L. y. (coordinador> en :La agricultura en
la Ronda Uruguay del GATT”, Información Comercial
Esnañola, n~ 700, Diciembre, LS9í. Y, en particular>
la contribución en esta publicación de Oskam, AWLa
Política Agrícola común y las negociaciones del GATT”,
págs 71—78.
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La baja intensidad de las exportaciones de
material de transporte contrasta con la importancia
de los activos y del empleo generado por las
filiales en este sector, lo que v=ene a confirmar la
particular especialización de la demanda nacional de
estos productos en relación con la potencial oferta
desde los Estados Unidos.
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1t3. Análisis de los ratios económicos
estructurales de las emnresas filiales
manufactureras
La evolución observada por los diferentes
elementos representativos de la presencia de
enpresas filiales de los Estados Unidos arrojan unos
resultados de gestión y de estructura diferenciados
según sectores y áreas que contribuyen a explicar su
comportamiento y permiten establecer un horizonte
razonable de evolución futura.
El primer dato a destacar (gráfico IV.lO y
cuadro A.!v.2í> es la desigual rentabilidad de los
activos. gí, - a nivel general, entre todos los
sectores, en el periodo analizado, no se registran
diferencias notables en cuanto a la rentabilidad del
conjunto de empresas filiales en la Comunidad
Europea en relación a las de su totalidad en la
economía internacional> la situación de las empresas
filiales en Espafla, tras partir de una situación
sensiblemente peor en 1.985> en los años posteriores
han mejorado crecientemente su rentabilidad — del
3,8% en Espafla y de algo más del 6* en la Comunidad
y mundo> en L985, se pasa al 15,5% en España, 10,5*
en la Comunidad y 10% en el mundo en 1.988 —-
Además, las diferencias en los resultados
obtenidos a nivel mundial y comunitario por los
distintos sectores son relativamente reducidas. Hay
que señalar, no obstante, la mayor rentabilidad
obtenida por las empresas filiales en los sectores
de química y derivados <11>1% en general> 12,2% en
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la Comunidad en 1.988> frente a los peores
resultados en los sectores de metales y
transformados metálicos <7,3% en la Comunidad, 9,6%
en todos los paises, en 1.988) y, aunque la
insuficiencia de datos impida una afirmación
rotunda, del sector de material de transporte.
Los resultados en España son más
divergentes, junto a la espectacular recomposición
de la tasa de rentabilidad del sector de material de
transporte <alcanzó el 25% en 1.988> hay que señalar
el alto rendimiento de las inversiones en el sector
de maquinaria no eléctrica (21% en 1.988). Por el
contrario, los sectores de alimentación (4,2% en
1.988) y de equipos eléctricos y electrónicos (2% en
1.988>, no solamente obtienen bajos rendimientos en
el contexto de los resultados de las empresas
filiales operantes en España, sino en relación a los
resultados sectoriales alcanzados a escala mundial y
también en la comunidad Europea0 Estos resultados
son, por otro lado, relativamente sorprendentes en
la medida en que los sectores más rentables
conocieron crecimientos modestos en el valor de los
activos, mientras que el de alimentación fue el que
registró la más positiva evolución del valor de los
activos -
Esta situación de crecimiento del valor de
los activos en situación de relativamente menor tasa
de rentabilidad en el sector do alimentaci6rt es
compartida en la comunidad Europea, e indica cierto
posicionall¶ientO estratégico ante los cambios
previsibles en la Política Agrícola Común.
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Las conclusiones anteriores en relación a
las empresas filiales operando a escala mundial y
comunitaria son igualmente válidas al examinar la
renta generada en relación al valor de las ventas
(gráfico Iv.íí y cuadro A.IV.22). Este ratio puede
ser tomado como aproximativo al margen bruto de
explotación.
La proximidad de los resultados es
evidente, existiendo una alta relación entre
rentabilidad sobre activos y sobre valor de las
ventas para todos los sectores.
Sin embargo, en la economía española
disminuye la diferencia general en los resultados
globales; agrava la situación para el sector de
alimentación, - y corrige las altas diferencias para
los sectores de material de transporte y maquinaria
no eléctrica. Se mantiene la posición deprimida en
el sector de equipos eléctricos y electrónicos. En
todo caso, la diferencia observada en el margen
bruto de explotación es un primer factor
explicativo de la mayor rentabilidad de las
inversiones en España.
En relación con los dos últimos conceptos
está el valor de los ventas por empleado <gráfico
IV.12 y cuadro A.Iv. 23). Este indicador muestra de
forma aproximada la productividad del empleo.
Los resultados señalan un fuerte
crecimiento del valor de las ventas por empleado en
todas las áreas contempladas> con una evolución
especialmente positiva en el caso de España. Así,
entre 1.985 y 1.988, las empresas filiales de los
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Estados Unidos en Espai~a pasaron de facturar 87060
dólares por empleado a 183,890. Es decir> de una
posición inferior en 4.760 dólares respecto a los
niveles alcanzados en la econolTola mundial y de
12.410 en relación a los correspondientes en la
comunidad Europea, se pasó a colocar en 32.400
dólares por encima del ratio mundial y solamente a
4.070 por debajo del de las filiales establecidas cli
la Comunidad Europea.
Especialmente importante ha sido la
progresión registrada en el sector de alimentación
en España en relación al conocido en las dos áreas
consideradas, lo que ha permitido mejorar los
resultados respecto al conjunto del mundo y no
ampliar las diferencias en relación a las filiales
en el sector cosiunitario,
comparativamente desfavorable ha sido la
evolución correspondiente el sector de química y
derivados, mientras que los resultados del sector
metales y transformados metálicos comenzó el
periodo con un ratio ligeramente inferior a los des
grupos de referencia para terminar ligeramente por
encina del resultado medio de la Comunidad
1 y de
forma destacada sobre los resultados mundiales.
Hay que resaltar, igualmente, la positiva
trayectoria del sector de equipos eléctricos y
electrónicos, tras el reajuste de activos producido,
y el mantenimiento de la favorable posición de los
sectores de maquinaria no eléctrica y material de
transporte,
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A efectos comparativos entre las
diferentes áreas, señalar que a nivel mundial son
los sectores de material de transporte, de
maquinaria no eléctrica y de química y derivados los
que obtienen ratios más elevados de ventas por
empleado, posición compartida por las filiales en
España, mientras que a escala de la comunidad
Europea, el sector de alimentación sustituye en
importancia al de naterial de transporte. Esto
último viene a reforzar la afirmación relativa al
carácter estratégico de las inversiones en el sector
de alimentación en España, aunque los niveles de
rentabilidad hayan sido relativamente reducidos.
La evolución salarial ha sido ligeramente
favorable en las empresas filiales establecidas en
España en comparación con la evolución general en
otras áreas (gráfico TV.l3 y cuadro AAV.24>. Se ha
producido un incremento nominal de salarios
ligeramente más favorable en relación al conjunto
mundial, de forma que de significar el 86% del
promedio, en 1.985, ha pasado a ser un 4,4% superior
en 1.988. Sin embargo, en relación a los salarios
satisfechos en la Comunidad Europea todavía no se
han superado estos dítinos, pasando de significar un
73~ en 1.985 al 75% en 1.988.
A escala mundial y en el conjunto
conunitario, los sectores que registran salarios
nominales más bajos corresponden .a los sectores de
equipos eléctricos y electrónicos, de alimentación,
y de metales y transformados metálicos. La situación
en España muestra coincidencia en los dos primeros
sectores a los que se suma el sector de material de
transporte, siendo muy poco significativa la
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diferencia en metales y transformados metálicos.
Por el contrario, los sectores de
maquinaria no eléctrica y de qu’Ioiica y derivados
destacan por los salarios nominales más elevados
tanto a escala mundial como en la Comunidad y en
España. El sector de material de transporte muestra
un nivel semejante a la media en la econonla
comunitaria, mientras que se suma al grupo de
salarios altos a escala mundial, pero no en nuestro
país.
Si la Comunidad Europea registra los
salarios nominales más elevados en todos los
sectores hay que señalar que, en 1.988, los
correspondientes al sector de maquinaria no
eléctrica en España se mantienen con muy poca
diferencia respecto a los cotúunitarios mientras que
en todos los demás y, especialmente, en material de
transporte, la posición salarial de España se
encuentra más próxima a los valores dei conjunto
mundial.
Esta situación salarial produce un efecto
negativo sobre la participación de los salarios en
el valor de las ventas en las empresas filiales en
España, inferior a la mundial, a la gua está próxima
la Comunidad Europea, siendo especialmente
desfavorable la posición de los salarios en el
sector equipos de transporte (de menor participación
tanto sectorial como por zonas geográficas) mientras
que en el sector de equipos eléctricos y
electrónicos se produce la situación contraria,
Consecuencia lógica de la distinta evolución de los
mercados, que si bien en el segundo caso ha podido
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justificar el mantenimiento de los reducidos costes
salariales no es así en el sector de equipos de
transporte> que no obstante han conocido un
importante crecimiento en los años estudiados, cono
se indicó anteriormente.
Considerando el ratio ventas/activo como
indicador del coeficiente del capital (gráfico TV.14
y cuadro Adv25> destaca, en general, la posición
española al término del periodo examinado> tras
partir de un posición ligeramente más positiva que
en la Comunidad Europea y relativamente alejada del
conjunto mundial.
Entre los resultados españoles destacan,
en relación a los alcanzados en otras áreas, los
correspondientes a los sectores de alimentación — lo
que sorprende teniendo en cuenta la baja
rentabilidad lograda en este sector —, a maquinaria
no eléctrica y a material de transporte — aunque, en
este caso, la falta de datos en la Comunidad para
los dos años finales impidan una conclusión
definitiva— -
Por el contrario en metales y
transformados metálicos, y en equipos eléctricos y
electrónicos la posición de las filiales en España
es relativamente peor, tanto respecto de la
Comunidad como del mundo.
Las discrepancias entre rentabilidad de
los activos y el coeficiente de capital indica el
mayor interés por la posición en el mercado, que
viene a reforzar la calificación de estratégicas a
las inversiones en alimentación.
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Los resultados de la relación activo por
empleado indica el grado de capitalización del
proceso productivo y ofrece como resultado una
importante diferencia a favor de la Comunidad
Europea, habiendo mejorado sensiblemente la posicisSli
de las:empresas filiales en España (gráfico IV.l5 y
cuadro A.IV.26).
Si en 1.985, con la excepción de los
sectores de maquinaria no eléctrica y material de
transporte, las filiales en la economía española
registraban ratios inferiores al conjunto mundial y
comunitario, en 1,988, solamente en el sector de
alimentación y de química y derivados se mantenía la
situación desfavorable a España, mientras que en los
de metales y transformados en maquinaria no
eléctrica y, presumiblemente, en material de
transporte, las empresas en España indicaban ratios
superiores, incluso, a los correspondientes en la
Comunidad Europea.
En todo caso puede establecerse una
positiva relación entre mejora de la capitalización
del proceso productivo y aumento de la rentabilidad.
así en alimentación, equipos eléctricos y
electrónicos ambos ratios registran valores
relativos bajos, mientras que en maquinaria tao
eléctrica y equipos de transporte son altos.
Esta mejora en la dotación de capital ha
sido acompañada de un deterioro general la
participación de los salarios en las rentas
generadas, con resultados nás desfavorables para los
asalariados en las filiales operantes en España
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(gráfico ¡‘1.16 y cuadro A.Iv.27).
Dentro de esta situación general, en
España destaca la recuperación de las rentas en el
sector transporte hasta conseguir un volumen
superior a los pagos salariales totales en 1.988
(121,4*>. Igualmente es muy alta (84,6%) la
importancia relativa de las rentas sobre los
salarios en los sectores de maquinaria no eléctrica
y química y derivados. Por contra, en el sector de
alimentación la relación es más favorable a los
pagos salariales. En este resultado interviene de
forma decidida el factor dotación de capital; en
este sentido, los sectores en los que la proporción
de las rentas es más elevada se caracterizan por la
mejor posición, lo que tiene su correspondencia, en
el sentido contrario, en el sector de alimentación.
En este panorama conviene insistir en la
posición de las empresas manufactureras filiales en
España por una mayor rentabilidad, 19 que ha podido
justificar el crecimiento de los activos. Estos
resultados han coexistido con un notable crecimiento
de los pagos salariales dentro de un contexto
expansivo de la economía española y también
comunitaria, que ha sido aprovechado de forma
notable, reflejado en el valor de las ventas, por
las empresas americanas.
Particularmente interesante ha sido la
recuperación del sector material de transporte que
tras iniciar el periodo con pérdidas las ha superado
hasta registrar rentas netas superiores en dólares a
los pagos salariales sectoriales. Sin alcanzar este
resultado también han destacado la progresión de las
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rentas en las empresas de maquinaria no eléctrica
que no ha sido incompatible con el logro de unas
retribuciones salariales equiparables a las
registradas en la Comunidad Europea.
Por el contrario en el sector de
alimentación la baja rentabilidad ha estado
acompañada de bajos pagos salariales y baja
capitalización, a pesar del importante crecimiento
de las ventas, Esta situación puede obedecer a la
necesidad de primar el alcanzar cuotas de mercado,
sacrificando resultados, que, de aproXimarse a los
medios de la Comunidad Europea habrán de duplicarse.
Se confirma, pues, el carácter estratégico de estas
inversiones, frente a las ya consolidadas en
maquinaria no eléctrica y eqúipos de transporte.
239
IV.4. Análisis del destino de las ventas de las
empresas filiales de los Estados Unidos en
el exterior
El análisis del destino de las ventas de
las empresas filiales permite la aproximación a la
importancia de diferentes aspectos del
comportamiento atribuido a las empresas
multinacionales: comercio intrafirma, integración de
un mercado entre empresas del mismo origen; e,
importancia de los mercados locales, entre otros.
A partir de los datos disponibles (cuadro
A.IV28) se puede afirmar, en principio, que para
las empresas, filiales de los Estados Unidos,
cualquiera que sea el ámbito territorial examinado —
mundo, Comunidad Europea o España.-, sin diferenciar
entre destinos, las relaciones con empresas
afiliadas es muy importante: entre el 20 y 25% de
sus ventas tiene lugar con otras empresas afiliadas
(gráfico rV.17 a ¡VAS>. En otros términos, el
comercio entre filiales de los Estados Unidos
representa cerca de la cuarta parte del valor de
las ventas realizadas por las empresas filiales, lo
que da idea de la magnitud del mercado
generado/abastecido por el propio desarrollo de la
actividad inversora en el exterior.
Las diferencias surgen en el momento de
distinguir entre mercados de venta <cuadro A.IV.29> -
Así, para el total de empresas filiales y para las
establecidas en la Comunidad Europea, la importancia
en el mercado local de las ventas a otras empresas
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filiales es semejante <en torno al 5%>, aunque
ligeramente superior para las establecidas en la
Comunidad. Esta proximidad es más relevante si se
tiene en cuenta que la importancia de los mercados
locales en ambos casos es semejante (el 65%,
aproximadaníente, del total de las ventas>
En el caso de España, la importancia
relativa que representa el mercado local es muy
superior (cerca del 75% en 1.988) y en él el
comercio con otras empresas filiales es algo menos
de la mitad <2,4*> del que representa en los dom
grupos anteriores <gráfico ZV,20)
Lógicamente, este resultado no es
independiente de la presencia real de empresas
filiales y de su diversificación. Cuantas más
empresas filiales estén establecidas y a más
actividades se dediquen mayor es la posibilidad de
comercio entre ellas. Como, en términos relativos la
presencia de las empresas filiales americanas es
menor en España que en la Comunidad, lógicamente, la
importancia de las ventas entre ellas en el mercado
español es también relativamente menor, a pesar de
que el mercado local sea más importante.
Dentro de las ventas realizadas en los
Estados Unidos, es importante analizar las
relaciones con la empresa matriz, el comercio
intrafirma, aunque limitado al lado de las ventas de
las empresas filiales. Aquí aparecen mayores
diferencias entre los grupos. si tanto a nivel
mundial cono comunitario la importancia de las
ventas a las empresas matrices por las empresa
filiales alcanzan, en 1.988, grados semejantes (80%
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del total de las ventas en Estados Unidos) en España
este coeficiente se eleva diez puntos más (90%) . Sin
embargo, en términos comparativos, para las empresas
filiales establecidas en la Comunidad la importancia
relativa de las ventas en los Estados Unidos es
inferior al 5% mientras que para el conjunto mundial
supera el 10% y, por contra, para las establecidas
en España es muy poco significativo, menos del 2*
del total de las ventas.
La posición de las empresas en España se
aproxima al del conjunto mundial en cuanto a la
importancia relativa de las ventas en otros paises
distintos de Estados Unidos (en torno al 23% del
total)1 inferior a la situación referida a las-
empresas filiales que operan en la Comunidad Europea
<el 30%, aproximadamente>. Sin embargo, mientras que
para todas las empresas filiales la mitad de sus
ventas se dirigen a otras empresas filiales, este
porcentaje en la Comunidad Europea se eleva hasta el
60* y en España supera el 85* de las realizadas en
este mercado.
Es decir, si las empresas filiales en
España efectúan una proporción menor de ventas a
otras empresas filiales americanas en el mercado
español, en terceros paises este es su mercado
principal.
La combinación de ambos comportamientos
tiene como resultado que, desde la perspectiva de
los Estados Unidos, en el total de las ventas en el
e,cterior a su economía — es decir, la suma de las
llamadas anteriormente locales en terceros paises —
realizadas por las empresas filiales en el
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extranjero las realizadas por las empresas filiales
radicadas en España tengan como destinatarias a
otras empresas filiales americanas en una proporción
superior (excepto en 1.988 en qu’e fue semejante) a
las correspondientes a las situadas en la comunidad
Europea <22*>, que, a su vez, son sensiblemente
superiores a las del conjunto de filiales en el
extranjero (17,5%, en 1.988>.
Aunque las modificaciones Cli la
distribución de las ventas según mercados ya indica
la evolución seguida por las ventas en cada uno de
ellos hay que señalar que el crecimiento superior
de las ventas en España se ha debido sobre todo al
experimentado por las ventas en el mercado local
español, y dentro de éste a las realizadas a otras
empresas filiales de los Estados Unidos. Esta
situación se reproduce en los demás mercados
considerados desde España y, en general, también en
las demás áreas. Aunque, desde la perspectiva de los
Estados Unidos, es decir, considerando las ventas
locales de las empresas filiales en el extranjero
como ventas en el exterior, las ventas a agentes no
filiales han crecido más (125.5%s frente al 87,8% de
las correspondientes a filiales>, resultado
contrario al registrado por las empresas operantes
en la comunidad Europea y en el conjunto del mundo.
Analizando el comportamiento de cada
sector (cuadro A.IV.30) hay que señalar,
considerando las empresas filiales en el extranjero
en su totalidad, es decir, en todos los paises, como
sectores para los que los mercados locales presentan
mayor importancia relativa que para el conjunto <más
del 63% aproximadamente del total> son: los del
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petróleo, comercio mayorista (60—67%) , finanzas (58—
70%), servicios (72—77%) y el grupo de otros (85%),
siendo, por lo tanto el grupo de manufacturas el
único que tiene un corsportamientc relativamente más
exportador.
Sin embargo, la distribución de las ventas
en el exterior entre el mercado de los Estados
Unidos y terceros paises vuelve a suponer un nuevo
elemento de diferenciación sectorial.
Si en conjunto las ventas en los Estados
Unidos vienen a representar el 11* del total para
todas las empresas filiales, los sectores de
petróleo <12—14%>, manufacturas (12,5—14%) e sobre
todo finanzas (15—25%) son las que más ventas
realizan en los Estados Unidos, mientras que para el
comercio mayorista y servicios representan una
proporción relativamente secundaria <5%>. La
situación contraria se registra en las ventas en
terceros paises.
Para las empresas filiales ubicadas en la
Comunidad Europea, la importancia del mercado ‘local
tiene una relevancia semejante a la que supone para
el conjunto de filiales en el exterior <64—66*)
siendo relativamente más importantes para los
sectores del petróleo (82%) , comercio mayorista (60
69%>, finanzas (‘~%> , servicios ~ , mientras que
cono sucedía en el análisis de importancia del
mercado local para el total de empresas filiales,
son los sectores manufactureros lo que menos
proporción de ventas realizan en los mercados
locales (57%>. Es decir, la importancia relativa del
mercado local para el conjunto de sectores es la
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misma para las empresas emplazadas en la Comunidad
Europea y en el total mundial, igualmente coincide
la posición de cada sector, pero se amplían las
diferencias entre el grupo de seétores más o menos
exportadores.
Las ventas en los Estados Unidos también
producen discrepancias entre las empresas según el
sector de actividad. Para el conjunto de ventas en
el mercado americano significan el 4% del total,
lejos del 11% que representa para el conjunto de
filiales en todos los paises, los sectores petróleo
<5%), finanzas <9—10%), y servicios <4,5—7,3%)
superan la situación media, mientras que el grupo
manufacturero <3,7%) es el que menos exporta a los
Estados Unidos, rompiendo de alguna forma el
paralelismo con el comportamiento del total de
empresas filiales al ser principalmente exportadores
hacia terceros paises (38—39% del total de las
ventas>
Las empresas filiales radicadas en España
destacan por el alto grado de ventas absorbidas por
el mercado local <70—74%> y la escasa relevancia del
mercado de los Estados Unidos <1,5% del total de
ventas>, con el resultado de que la importancia de
las ventas en paises terceros se aleja de la
correspondiente a la Comunidad Europea situación que
compartía en 1.985 (28,9% de las ventas) para
aproximarse a la que reflejan el conjunto de las
empresas filiales en el exterior eta 1.988 (23,8%>.
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En este contexto general sobresalen los
sectores de finanzas, servicios y comercio mayorista
4UC destinan al mercado local más del 90% de su
producción.
Dentro de los sectores manufactureros
conviene matizar los resultados generales expuestos
para cada una de las áreas geográficas (gráfico
IV.20 y cuadro A.IV.31).
Así en el contexto mundial, los sectores
menos exportadores son los de alimentación <80% de
las ventas se realizan en el mercado local> y en
mayor medida química y derivados <67*), metales y
transformados metálicos <69%) por el contrario
dependen menos del mercado local los sectores de
maquinaria no eléctrica <55*>, equipos eléctricos y
electrónicos (51-55%) y equipos de transporte <51%>.
Al mismo tiempo las ventas en los Estados
Unidos son prácticamente insignificantes para los
sectores de alimentación (2%) así cono para química
y derivados (3,5), mientras que las filiales
fabricantes de quipos eléctricos y electrónicos y,
sobre todo, equipos del transporte, colocan en el
mercado americano cerca de la cuarta parte de su
producción, el primero, y de un tercio el segundo.
Los demás sectores, metales y transformados
netálicos y maquinaria no eléctrica, exportan a su
país de origen una proporción de su producción
ligeramente inferior a la media.
Las empresas manufactureras filiales
establecidas en la comunidad Europea son más
exportadoras en general y, en concreto, hacia
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terceros paises (39% del total de las ventas> , st
bien los sectores de alimentación (71* de las ventas
en el mercado local), metales y transformados
metálicos (67,5%> sobresalen por el carácter local
de su mercado, frente a la situación del sector de
maquinaria no eléctrica ~ y equipos del
transporte (51%) que son más exportadores. La
importancia de los mercados locales para el sector
de química y derivados, y equipos eléctricos y
electrónicos se aproxima a los niveles promedio.
En relaci6n con la ventas en los Estados
Unidos, solamente en el sector de maquinaria no
electrónica <7,5%) se alcanza un porcentaje
relativamente significativo , sector donde también
se produce la mayor proporción de ventas en
terceros mercados (43,5%).
La distribución de las ventas de las
empresas manufactureras filiales radicadas en España
revela la importancia del mercado local (63,7% del
total de las ventas) , especialmente para los
sectores de alimentación <90-94%), química y
derivados <sobre el 82%), y metales y transfornados
(83—88%).
por el contrario los sectores de
maquinaria no eléctrica <43,5% de la ventas
realizadas en terceros paises> , equipos eléctricos y
electrónicos (40%) y, sobre todo, equipos de
transporte (945%) orientan de forma muy importante
sus ventas hacia terceros paises.
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4
Solamente en equipos eléctricos y
electrónicos las exportaciones desde las empresas
filiales en España a los Estados Unidos alcanzan una
cierta significación (3,7% en 1.988), próxima a la
que representa para el conjunto de empresas filiales
manufactureras en la Comunidad Europea.
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CONCLUSIONES
A lo largo de los Capítulos precedentes se
ha tratado de responder al objetivo inicial de la
tesis: analizar los factores de la economía española
que atraen los flujos internacionales de capital.
El interés de este propósito se justificó
en la incorporación del mismo a los objetivos
generales de la política económica de las naciones
ante la toma de conciencia de la mundialización de los
problemas.
Igualmente se planteó como objetivo
colateral el análisis de la repercusión de las
entradas de capital extranjero al proceso de
transformación dinámica de la competitividad exterior
de España.
Una vez efectuado el análisis desde la
triple perspectiva anunciada cii el Capitulo
introductorio se extrae cono conclusión general que
las inversiones extranjeras se instalan en Esnaña con
el objetivo de anroveohar la onortunidad ofrecida por
el tamaño y dinamismo de su mercado y su creciente
incorporación al mercado mundial, en condiciones de
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alta rentabilidad, provocando, coito resultado
favorable para la economía española, la mejora de su
posición comercial internacional
.
Conviene, sin embargo, matizar esta
conclusión general con las deducciones concretas
obtenidas. Así, en relación con el tamaño y el
dinamismo de la economía española hay que señalar que
si bien los resultados econométricos indican que el
crecimiento del PIB en un punto explica un crecimiento
de la inversión extranjera a largo plazo de otro
punto, Un incremento en la tasa de crecimiento de un
punto provoca un aumento del tres por ciento en la
entrada de capitales al año siguiente. Es decirF la
inversión extranjera es atraída por el tamaño del
mercado pero, más aún, por su dinamismo,
Relacionado con ambos conceptos está el
grado de apertura de la economía española, Si exportar
significa ampliar el mercado de venta, importar
implica posibilidades de abastecimiento externo en
mejores condiciones, esto es, aumentar el grado de
apertura indica un mayor contraste de las condiciones
de producción internas sobre el mercado internacional
y, por consiguiente, de mayores oportunidades para las
empresas más habituadas a operar en los mercados
internacionales. En este sentido, no sorprende la
relación positiva entre aumento del grado de apertura
en un punto y elevación en cuatro de las entradas de
capital extranjero. Igualmente, las expectativas de
mayor apertura han tenido un efecto favorable como
indican los resultados obtenidos al estimar la
repercusión de la entrada de España en la Comunidad
Europea.
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La sensibilidad relacionada con factores de
inestabilidad e incertidumbre es igualmente muy
elevada. Tomando como indicador de la inestabilidad
económica la evolución de los precios, el estudio
arroja como resultado que el crecimiento de los
precios en un punto porcentual próvoca a largo plazo
un efecto contractivo sobre la inversión procedente
- del exterior de un tres por ciento, es decir, superior
al logrado por el crecimiento del PIE,. Igualmente la
incertidumbre producida por el proceso de transición
política en los años 1.925—1.977 tuvo un efecto
negativo sobre la inversión extranjera.
A pesar de haberse estudiado el efecto de
la competitividad de la economía española a través de
la influencia de la modificación del tipo de cambio
efectivo real frente a los paises emisores de
capitales y, también, frente a los competidores en la
atracción de los mismos, e igualmente de la
repercusión de la evolución de los salarios reales en
ambos grupos de paises, no ha sido posible establecer
ninguna conclusión definitiva. Las explicaciones
pueden encontrarse, en relación con el priner aspecto,
en el sistema de fijación de los tipos de cambio y, cm
lo que se refiere al segundo, en el hecho de que el
incremento de los salarios reales por encima de la
productividad- tiene su reflejo en la evolución de los
precios o, en la situación contraria, en mejores
ritmos de crecimiento real del PIB, variables ambas
que si han resultado relevantes, Por otro lado, las
empresas 1nultinacionales exportan junto con el capital
los métodos de gestión y la tecnología que les permite
alcanzar unos rendimientos diferentes a los observados
en el conjunto de la economía, en suma, se puede
afirmar que exportan su propia productividad, por lo
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que en una estrategia de aprovechamiento del mercado
nacional pierden importancia los indicadores de
competitividad.
Los resultados del modelo permiten explicar
la evolución de los flujos de inversión directa
extranjera en los años 1.964—1.989 de la siguiente
forma:
- En los años 1,964—1.973, el crecimiento sostenido
de la inversión extranjera estuvo impulsado sobre
todo por el crecimiento del PIB, más que por el
comportamiento de los precios y más aún que por
la apertura externa de la economía.
— Durante los años 1.974—1.976, la inestabilidad
económica, reflejada en los elevados indices de
inflación, y la incertidumbre política,
contrajeron el flujo de inversiones.
- En el período 1.977—1.985, la mejora de la
situación económica, el control de los
desequilibrios tras los Pactos de la Moncíca, y
el asentamiento político, se reparten la
influencia positiva sobre la recuperación de los
flujos de entrada de capital extranjero.
— En los años 1.985—1.98% la apertura externa,
acompañada de la incorporación de España a la
Comunidad Europea, aparece como el principal
componente significativo de la atracción española
sobre las inversiones extranjeras.
— Finalmente hay que señalar la pérdida de
capacidad explicativa de los argumentos
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principales, a favor de otras causas, en fechas
tan significativas como 1.974, desencadenamiento
de la crisis económica internacional- y 1.983,
comienzo de los gobiernos socialistas en España,
fechas ambas en las que se produjo una destacada
caída de los ingresos por in<,ersiones directas,
o la corrección que hay que establecer en 1,986
a la repercusión de l~ inflación por el efecto
que sobre ésta tuvo la introducción del Impuesto
sobre el Valor Añadido en el sistema fiscal
español.
Estos resultados vienen a enlazar con los
obtenidos en el análisis sobre las empresas
sultinacionalee de origen estadounidense en la
economía española.
Al respecto, se ha podido comprobar cómo
para el período analizado 1.985—1.988, las empresas
multinacionales norteamericanas establecidas en España
tuvieron una mayor rentabilidad que la obtenida en el
conjunto de la comunidad Europea y por el conjunto de
empresas participadas en general <15,5% en España, en
1.988, cinco puntos más que en la Comunidad Europea y
en el conjunto mundial)
Esta mayor rentabilidad se consiguió
fundamentalmente por la expansión de las ventas que
duplicaron su valor entre 1,985 y 1.988, sin que fuera
interrumpida por el crecimiento de los salarios, que
han mantenido un proceso de paulatina aproximación a
los medios de la comunidad Europea. -
En todo caso el elevado coeficiente del
valor ventas/empleado (182.890 dólares> ha permitido
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un alto margen bruto de explotación que, en
definitiva, ha sustentado la rentabilidad.
La expansión de las ventas de las empresas
de los Estados Unidos se ha producido fundamentalmente
sobre el mercado interno. En este punto, los datos
señalan lo siguiente:
- La importancia relativa del comercio
norteamericano con sus empresas participadas
y filiales en el extranjero es prácticamente
insignificante, aunque a nivel general y
español se realiza principalmente por las
empresas matrices radicadas en Estados
Unidos <más del 80% tanto de las
importaciones como de las exportaciones)
— Además, en la distribución de las ventas por
las, empresas filiales estadounidenses, el
mercado norteamericano no supera en el caso
de España el 1,5* del total de las ventas,
mientras que cerca del 75* es absorbido por
el mercado local, y el resto se destina a
paises terceros. Es decir, para las empresas
filiales establecidas en España prima el
mercado local en relación a lo que sucede en
el ámbito comunitario y a nivel general (65%
de las ventas en el mercado local> y tiene
su complementaridad con la mayor importancia
que para estas áreas tiene el mercado de
Estados Unidos (4% y 11% para las filiales
en la Comunidad Europea y en el conjunto
mundial, respectivamente>,
— A pesar de que el periodo de tiempo
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examinado no permite extraer una conclusión
de alcance más general, el hecho de que el
porcentaje de comercio realizado por las
empresas filiales en la economía española
con otras eznpresas filiales en terceros
paises representen una cuota de ventas
superior (85%> a la que mantienen las
empresas filiales en la Comunidad Europea
<60%> y en el conjunto nundlal <50%>, indica
no solamente el alto grado de integración en
el mercado intragrupo de lás empresas
radicadas en España, sino también las
posibilidades ciertas de aumentar la cuota
de ventas en paises terceros diferentes de
España y Estados Unidos a partir de esta
situación.
Por otra parte, el reflejo de las
posibilidades ofrecidas por el mercado español se
manifiesta en el incremento relativo de los activos
participados en España que pasaron de suponer el 1,4%
del total mundial en 1.965 al 1,7% en 1.988 y, dentro
do ellos los que constituyen empresas filiales (del
11,4* en 1.985 al 77,8% en 1.968), con un efecto
directo positivo en cuanto a la generación de empleo.
De hecho frente a una suave contracción del, empleo en
las empresas filiales en general y en las ubicadas en
la Comunidad Europea las establecidas en España, tras
una importante contracción (producida en el sector de
equipos eléctricos y electrónicos) se ha cerrado el
periodo con un incremento neto del 6% de puestos de
trabajo.
El segundo componente fundamental de la
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conclusión general arriba enunciada se refiere a la
contribución positiva de la inversión extranjera
directa sobre la competitividad exterior de la
economía española.
Con este objetivo se ha analizado la
composición de los intercambios exteriores de España
y de la distribución de la inversiones directas. En
tanto que atraídas por la dimensión y el dinamismo del
mercado nacional, la producción de las empresas
multinacionales facilita el abastecimiento de
mercancías producidas en cantidad y/o calidad
insuficiente por las empresas nacionales, corrigiendo
en sentido positivo la evolución de las importaciones
y mejorando, simultáneamente, la posición de los
productos fabricados en Espaf a en los mercados
exteriores.
No se ignora que la presencia de empresas
multinacionales lleva consigo el riesgo, a corto
plazo, de desplazamiento de productores nacionales
poco competitivos y también de incrementar los
abastecimientos de materias primas y productos
Intermedios y semielaborados desde el exterior. No
obstante, a largo plazo este efecto habrá de resultar
positivo si la producción de las empresas
nultinacionales repercute sobre el establecimiento de
un nuevo esquema de ventajas comparativas en el que se
aminore la debilidad de la economía y aumenten los
puntos de fortaleza exterior, dentro de un proceso de
rápida transformación de la posición competitiva de la
economía española hacia patrones de especialización
próximos a los de las economías más avanzadas.
Los resultados del análisis de
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competitividad del comercio bilateral entre España y
Estados Unidos, Japón. Francia, Alemania, Reino Unido
e Italia, comparado con la competitividad exterior de
estas economías y su relación con la distribución de
las inversiones procedentes de estos paises en España,
permite mantener que:
— Los paises emisores realizan sus inversiones en
nuestrO país preferentemente en los sectores en
los que son fuertes en el comercio internacional.
Es el caso de las inversiones norteamericanas en
los sectores de productos químicos y conexos y de
alimentación; de las japonesas en vehículos
automóviles, material eléctrico, construcción de
maquinaria, equipos mecánicos y de oficina, y
ordenadores; de las procedentes de Francia en el
sector químico y en el de automóviles; de las
alemanas en maquinaria, equipos de transporte y
sector químico; y de las originarias del Reino
Unido en construcción de maquinaria y equipos
mecánicos, y metales y transformados.
— simultáneamente, los sectores fuertes o bien
situados de la exportación española constituyen
el destino de un importante flujo de inversiones
extranjeras en el que intervienen todos los
paises analizados,
Comparten esta circunstancia las inversiones en
el sector de alimentación procedentes de Estados
Unidos, de Francia O del Reino Unido.
Aunque no constituyan puntos fuertes de las
exportaciones españolas, también los sectores
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españoles relativamente bien situados en los
mercados de los paises emisores de inversiones
son destino claro de los flujos de capital
originarios de ellos. Esto sucede con nitidez con
las inversiones italianas en el sector químico y
papel y sus manufacturas, o las británicas en
minerales brutos.
El sector del automóvil participa de :ambas
situaciones, siendo la posición de fortaleza
española deudora precisamente de la presencia
predominante de empresas extranjeras en el mismo.
- Por lo tanto, en la medida en que se establece
una correspondencia entre sectores fuertes de las
economías emisoras de capitales y del comercio
exterior español y la distribución sectorial de
las inversiones en España procedentes de dichos
paises, se confirma la hipótesis inicial sobre el
papel fdrtalecedor de la competitividad externa
de la economía española de las inversiones
extranjeras directas, con lógica incidencia
favorable sobre el saldo del comercio exterior
español.
A esta conclusión positiva favorece el hecho
de que al menos en cuamto que sean representativas del
conjunto de empresas con participación extranjera en
España, el grupo de empresas filiales de los Estados
Unidos sobresale dentro del conjumtO de las empresas
participadas por su especialización en procesos
productivos con capacidad para generar mayor valor
añadido, como puede deducirse de la circunstancia de
que ocupando relativamente menos mano de obra, sin
embargo satisfagan salarios más altos, y explicaría
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que las empresas filiales destaquen por su mayor
rentabilidad dentro del conjunto de empresas
participadas.
Al mismo tiempo, las empresas filiales de
Estados Unidos en España aproxina’ron la facturación
por empleado a la alcanzada por las filiales
establecidas en la Comunidad Europea (mientras que las
filiales en España incrementaron la facturación de
87.060 dólares por empleado en 1.985 a 183.890 en
1.988, en la Comunidad pasaron de 99,47.0 dólares por
empleado a 187.960 en los años considerados).
No obstante, y desde la perspectiva
sectorial, hay que señalar los diferentes
comportamientos y resultados registrados de la
inversión de Estados Unidos en España según los
sectores de destino.
Así, en el sector de alimentación la
expansión de las ventas no ha tenido una
correspondencia directa ni en la retribución de
empleados ni en las rentas de capital. Este
comportamiento parece indicar un posioionaitsiefltO
estratégico de las empresas de Estados Unidos en el
mercado español que hasta la fecha ha visto limitada
su operatividad por las regulaciones, primero
nacionales y, después, comunitarias, que afectan al
sector.
Respecto al sector transportes, se ha
producido una recuperación del margen empresarial que
no ha repercutido en mejoras aparentes de los
salarios, sin embargo, es el grupo de empresas
filiales estadounidenses de mayor proyección
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exportadora; cerca del 75% de sus ventas se realizan
fuera de España.
Por último, el sector químico participa de
la evolución general de las empresas filiales, esto
es, ha habido una expansión de las ventas con
repercusión positiva tanto en la generación de empleo
como en la retribución salarial y en la rentabilidad
de los activos.
Otros sectores relativamente menos
importantes dentro de la producción manufacturera como
metales y transformados metálicos, así como equipos
eléctricos y electrónicos están conociendo una
importante reestructuración facilitada sin duda por el
buen comportamiento del mercado.
Fuera de los sectores manufactureros, ha
destacado por su dinamismo el sector de comercio
mayorista, obviamente muy relacionado con la expansión
del mercado nacional, y el sector financiero no
bancario, seguros e inmobiliario,
En éste último, se da la circunstancia de
que el incremento del valor de los activos no ha
tenido una correspondencia en la generación de empleo,
hecho explicable por la tardía liberalización de estas
inversiones en la economía española, propiciando el
establecimiento de las empresas extranjeras a partir
del uso de las tecnologías de información
sustituidoras de mano de obra, lo que les otorga una
posición de fortaleza competitiva en el mercado
español.
En definitiva, el comportamiento sectorial
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de las empresas filiales de los Estados Unidos en los
sectores más representativos de las inversiones
norteamericanas en la economía española indica una
posición que podríamos calificar de consolidada.
En resumen la conclusión principal puede
descomponerse en las siguientes conclusiones
particulares:
a> El principal atractivo que la economía
española ofrece a la inversión extranjera
es el tamaño de su mercado,
b) La inversión extranjera es muy sensible
a la inestabilidad de la economía española.
c> La progresiva integración de España en
la economía internacional es un elemento
positivo de atracción de capitales
extranjeros.
d) La distribución sectorial de la inversión
extranjera permite una valoración favorable
desde la perspectiva de fortalecimiento de
la posición competitiva del comercio
exterior español.
e) El aprovechamiento de las posibilidades
del mercado nacional y extranjero desde
España permite una elevada rentabilidad a
las inversiones radicadas en nuestro país.
A partir de esta situación, la contribución
del capital extranjero al crecimiento de la economía
española debe evaluarse en función de la previsible
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evolución de la economía europea, sobre todo, y de la
economía mundial.
La aprobación de los objetivos económicos
establecidos para la creación de, primero, el Mercado
Unico Europeo, en 1.993, y, después, la Unión
Económica y Monetaria, significa asumir unos
compromisos sobre la apertura y la estabilización de
la economía que, a tenor de los resultados obtenidos,
habrán de repercutir positivamente sobre el futuro de
los flujos de capital extranjero a recibir por la
economía española.
Sin embargo, es preciso insistir en la
sensibilidad de las inversiones extranjeras a la
inestabilidad social mostrada durante el periodo de
transición política, lo que debe obligar a un esfuerzo
político y social por llegar a compartir los objetivos
y las medidas exigidas por la adaptación de nuestra
economía a las condiciones de la Comunidad Europea y,
en general, por cualquier proceso de modernización.
Además, el flujo de inversiones extranjeras
puede verse acrecentado por el proceso de
reorganización de la actual implantación de las
empresas nultinacionales, incluidas las de origen
europeo, en un contesto de libertad de factores de
producción y de mercancías y servicios. Para ello el
aprovechamiento de las políticas comunitarias,
especialmente de investigación y desarrollo, y de
infraestructuras <lamentablemente poco desarrolladas
ambas> , es una opción transcendental para los paises
menos avanzados de la Comunidad con el fin de provocar
la aproximación de condiciones en estos componentes
del entorno económico y social que pueden estar
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erosionando su actual atractivo frente a las economías
más adelantadas.
Estrechamente unido a lo anterior hay que
estimar la posibilidad de que se produzca un desvio
de las inversiones hacia los paiseb del Centro y Este
de Europa. En este punto, el factor de estabilidad y
de tamaño de mercado aparece como fundamental para
retener el atractivo de España ante el potencial de
crecimiento que aquellas economías encierran.
Evidentemente la inserción de la economía
española en el sistema económico mundial está
caracterizada por su pertenencia a la Comunidad
Europea, y en este sentido su política comercial, de
tipo de cambio y de atracción de capitales habrá de
identificarse paulatinamente con la decidida por el
conjunto de paises conunitarios. Esta situación,
además de las consecuencias de orden político
relativas a la soberanía nacional, habrá de repercutir
sobre las relaciones económicas exteriores de nuestro
país.
España ha de tratar de evitar que los
capitales de los paises europeos salgan del ámbito
comunitario en el nuevo contexto de la integración
hacia el que nos dirigimos, ya que las probabilidades
de negociación con terceros paises deberán sujetarse
a las normas comunes. Los flujos intracomunitarios,
todavía considerados como internacionales, tendrán un
contenido »nacional5> por lo que las presiones sobre la
Comunidad, particularmente desde paises menos
desarrollados, para conseguir apoyos financieros e
inversiones, pueden perjudicar la posición española
en la captación de inversiones europeas no
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estrictamente ligadas al propio proceso de
reestructuración intracomutaitariO.
Se quiere apuntar, en definitiva, la
necesidad de acompañar los esfuerzos por mantener y
ampliar los atractivos de la economía española con
esfuerzos institucionales ante la Comunidad Europea y
sus Estados miembros que hagan prevalecer los
intereses nacionales españoles en la captación de
inversiones procedentes del exterior como mecanismo
coadyuvante de las políticas de cohesión económica.
Simultáneamente a este proceso de
mantenimiento de la inversión extranjera, se habrá de
producir un cambio estructural en la definición de las
ventajas comparativas de la economía española que
permitan superar la actual posición interredia entre
los paises más industrializados y los menos
adelantados, con implicaciones directas sobre el
conjunto de relaciones económicas internacionales de
España, sobre las mantenidas con los paises más
avanzados, pero también, y más importante, sobre las
establecidas con las economías en desarrollo,
En resumen, cabe esperar que la integración
de España en la Comunidad Europea ayude a mantener el
crecimiento de la economía española y a la
estabilización de su evolución, y también, con ello,
a conservar su capacidad de atracción de capitales
extranjeros.
Como resultado, la contribución de los
capitales extranjeros facilitará la mejora de la
competitividad de la economía española, lo que
planteará como exigencia la definición sobre nuevas
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bases del sistema de relaciones económicas
internacionales de España en la dirección al mantenido
por los paises más industrializados.
En este sentido, su capacidad de operar en
la escena internacional habrá de aproximarse,
paulatinamente, a la que corresponde a los paises más
desarrollados, en concordancia con una mayor
identificación de sus intereses con los de éstos. Sin
embargo, lo novedoso de esta situación para España
debe contribuir a protagonizar un planteamiento más
sensible de sus relaciones económicas exteriores a las
carencias de un orden económico, que aún sometido a
profundas transformaciones, continúa exigiendo
esfuerzos desiguales a sus participantes,
¿
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1h44 263610.0 303303.0 36490.4.2 622606.9 669040.8 699500.5
5tt~ ~EJ ~L,r,uuiOorAIotl Irad. 0l’li sol br Cosrb0.On~. Orlo’. Oselo, <ñío afeo,
Cuadro A.II:.2
Coasbt:0 toIcsIoO 00 ¿01 OlTuos -.<cs tos asoo6o
E1000000IOiII I~lÁc:pcEt
1014650 0004100
Mutares da dólares 055 lailOn. dólares OSO>
907 005 190$ í 907 1988 0909
O 0l.lOtOTiCiOt IbIMAuEO yoyos 190.7 647.2 360.4 331.0 316.5 378.7
00 tIja, <líos dosúso Oilaaeíaclos 3.9 3.2 3.5 0.0 0.5 0.1
Ql ¿arr’ y preparodos do <art 7.5 7.3 6.a 0.5 505 0.0
02 traen.. Ikcre,o y hosíso da aya 0.6 0.5 6.0 0.3 0.4 0.703 Pesoado, crosale., avisacos y darlrsosí 2.9 0.6 03.4 “.a 31.9 30.1
0’ -Ceosteo y proyasbdos do cornIsa 66.7 247,0 70,6 5.7 1,2 5.2
05 Leoleolos, frutas y haroal los 64,0 63.0 53.0 262.6 219.2 300.4
06 ja(car, ~r.aroooí a. a.~cor y atol 0.2 0-5 0.6 7.3 13.6 13.0
074.00, ‘0, cacas, OOC. 90.4 roscados 0.7 0$ 0.5 20.7 22.0 5.8
04 Olansa. s~iaoabaa Icor. otrosí sIn nlars 03.3 72.6 004.0 0.5 0.0 0.0
09 Praenasa Y pra*, cosastíbies di.a,ía. 6,? 2.2 2.3 7.0 3.3 4.2
O 0055061 0 TABACO 145.? 179.6 560.0 001.0 96.4 96.0
SS labia, 0.0 0,0 a,4 99.4 95.9 95.5
02 Tabaco y os. .an.0,ccorao 00.9 177.0 93,5 4 0.7 s.s
2 h,105a161 Poaat*$, OXCEPIO COlftlIísttS 340,6 09.6 79a.6 30.6 37.6 78.0
20 <toral y pOsta, 21. $ 5.2 05.0 0.3 0.9 9.7
22 5-osilia. y Ortos osaogare.as 339.2 300.5 370.4 0.0 0.5 0.6
23 <oscOs 00~ troTo <Iscisado ‘Inc.
9 mafia 0.0 00.2 13.2 0.5 0.9 0.2
26 «rOía y asador’ 52.1 90.4 98.0 0.7 0.0 0.4
2$ tabo y daspord,clcl dc p.p.i 56.6 70.3 96,5 25.1 20.7 23.2
26 004.00 Oa,lObeo I.t.t. echas da ana> 62.0 0.9.0 ¿2.9 0-3 0.6 0.0
27 Abonos b.oooa y mínaraleo Ortos 7.6 7,4 0.5 15.0 2.2 30.3
24 Oanas y dasachas do eals5os ¿9,4 001.5 ‘$4,7 :.5 0.2 0.5
24 •aodroos onseal,, 6.0 10.1 11.6 96.1 20.0 09.6
3 <000060. 0 614501C. ciatO, y POS. ~cío9 203.7 234,9 200.3 345.1 679.9 542.5
3? atila, <o... y briq,ostao 07.0 14,0 050.0 0.0 6,0 0-0
33 botrÉlto, proa. Sornados y <9.000< ¡6.0 117,0 06.9 34$., 479.s 554.5
3-0 6.0 Aaaurab rorlidiclal 0.0 0.9 0.0 0.9 0,0 3.9
35 Os,rlrooesdr,rlca . 0.0 0.0 0,0 0,0 0.0 0.0
O ~1lT55, CEsAS 0604501 Oíais.. 0600.1 23.0 20.6 1$,> 23.2 31.1 34.1
60 Acalípa Y 0~5s0a 65 iri~ee <‘licO 22,9 27.4 10.8 0.0 0,0 0.0
02 4<00045 y grasas <laos ,rlq. voflIal 0.0 0.0 0.1 23.1 30.0 30.0
03 Acoib. y grasa Ostia,,. 4.800.> elaborad, 0.3 ‘.0 0.0 0.0 0.0 0.1
1 985410003 0J5101C01 r ¿00410$, SEt. 260.0 301.4 304.3 157.0 163.0 073.’
$3 Prosnoca qolalísí orOSnícco 00.9 50.2 42.7 69-4 52.0 ¿9.5
52 Prbsaos qolalcos InarOrllcoa 19.6 21.0 23.6 ¿0.0 04,5 II.?
53 gaterías OIr.cbr,as, carsodo. y cilírsalol 6.5 3,0 6.4 6.! 6.3 37.0
36 proa. eadlcaríols y Iarncodclcos 96.7 59.7 000,6 03.0 17.4 36.4
$5 Osoncoal y producosa sao pertu,arla 4.0 9.2 13.1 29.3 79.3 33.2
$4 Abonos a,orsjtoola,oao. 62.0 21.9 01.5 0.0 0.0 0.0
57 5<91a, ¡sol proa. dc pirotacola 4.0 0.3 23.5 0.2 0.0 ‘.5
$0 sedeas, Bat. pitaElcaa, •ster,s yatet,s 17.2 20.9 04.0 0.2 4.2 2.9
39 Sotaría, y proa. quyolcao. r....p. 34.0 51.9 ¿4.0 7.2 11.4 2.5
• lOfltlOAt3UflS, tíOS MATEO 04 001566 019.0 155.2 004.0 460.2 909.8 961¼’
49 Cucos, .a,sJ’. c.4rO, 00590 y roOosorlo 3.2 5.7 0.0 2.5 01¼5 21.9
62 katsoOacturas a. caucho, TOP. 0.6 02,3 5.0 063.7 004.0 173.5
03 SanjO, corcho y sadora 0r,a sable> 12.a 00.4 9,0 03.5 02.0 I7,2
64 Papal, carota, arlOculas poata da papal 20,0 32.7 35.5 06.3 9.9 03.1
45 01 lado. • taj Idas, “ap. cOro0l 04.6 22.3 33,6 64.6 60.2 63.4
46 MoavO. otnaroo,s no astableca. n.o,o, 01,7 04.0 26.0 250.5 097.2 230.3
67 ‘0 aIro y acoro 00-6 0.6 9,9 207.6 263.0 237.3
44 Letal,. rs lorraso. 02.0 22.2 10.0 45,0 104.3 50,4
60 Mooolacburas do sebOso. s.o.p. 22.3 24.6 29.1 90,7 97.2 106.7MO,IIOA8SA O Idolto Dl 05A15P«OE 5094.4 0503.9 212?.2 394.0 ¿¿S.l 550.0
75 L.q. y ooutpoo goruradoro. da Osoto 113.3 006.3 056.9 20.0 22.9 20.0
72 M~. oapeclallíada dcaor.lr.adaa rósOrí., 030,0 103.1 054.2 55.0 66.0 55,5
>3 54<ulnaa para trabajar sasatas 00.0 20.5 20.6 20,0 29.2 24.5
74 oA~. y eqslpoa Arn,.or. 10 saroraS, osp. 44.0 127,8 000.0 53.0 40.5 60.9
73 5Le. odícOna y ..sjapoa OnOsr.dílccs 232.0 236.9 217.? 02.0 03.0 27.2
76 ky.oroboa bolocre.. arab. y rsrad. gailda 50.0 46.5 09.5 4.3 5.3 9.3
77 Saq. y aao.saa otdcbracot. n.o.p. 91.0 150.3 579.2 83.0 00.5 70,470 to6lcasboo ds ca,rcooro, irsot. aorcdeul IT. 35.0 31.0 ‘6.0 113.5 050.0 080,0
77 otra .q,sopo 4. lrs>apoybc - 666.0 643.5 ‘030.0 37.3 30.0 46.0
tVtbOt• ‘03.0 254.0 301.2 007.2 624.0 0,6.0
St ¿rocA. sorstbtrOA., aooo, cabO. ‘b.aoegsso 2.4 0.0 0,3 23.0 25.0 27.1
52 austl’a y sta parses 2.0 0.7 6.0 00.2 33,9 39.6
03 Aro, viaja, balsos e Síalbaros 0,0 0,2 0.3 03.0 IA.9 20.0
54 Prardas da nsslr yacccíaraao 2.7 9.4 ‘b,9 24.0 32.6 30.5
OS Caí tada 2.0 0.4 6.3 664.3 362,3 360.8
5? INír. pror.s.. coe—stslsco Vds tocíral 90.3 023.6 100.6 5.0 9.0 0.0
46 toar. y Bac, Oatya’40. y4900000, o,a,p. ‘5.5 4.5 26.6 3.2 9.9 10,4
59 Ñralcuaos r.socoosuroda. dinríoa 07.7 70.5 004.3 137.2 33.0 073.0
• 05C00C100 T oslsoclosca 00 lOCtOSOiS 05.0 72,3 09.0 57.2 34,6 44.6
0.0 0.0 0.0 0.0 5.0 6.0
00101 3050.7 3931.0 6705.6 3100,3 3205.0 3553.2
.95,: ~Os ‘0,rs.aaI Arai yo rano OSot,50,os ty CasrtrieO., triso 8, PorO., var,aí 0$..,
Cuadro A.:I¡.3
CO SOl, ttJ’01050 bITEsICA 06 LOt ElT~t0$ tiosopO
1917 1046 0089
0~IO0ctlCl01 l 6iTk4iE3 yIyOl 7.37 3.94 3,41
00 Mio, rAyos doct irlo si leensoclM 0.03 0.03 ‘6,04
01 Carrao y ptO@iradcs da csrr.a 0.01 0.57 0,24
02 MAadacbOa tkloot y huacal 45 ana 0,03 0.04 6.03
03 Poacada, eruocto. , *01.4<90 y daríyadas .0.60 .0,60 .Q,¿¿
00 CirAilsí Y pl’saraOOs da osiosíso 2.02 3.10 6.02
0$ Cooírtra.. <rotas y horoso tos 0,03 0,09 ‘0.06
06 sococar. prarrodos dc azOcar yaba .0,11 0.11 *13
07 COOÉ, cd, cocos, 051506. y sus plop¿madOo ‘.00 .0.70 .9.22
04 Pl,í,oaa anio<loa croo. caroal OlA valorO 0.0< 5.00 0.71
49 •roJcbas y Pta9. clseoatihlos dlocras 0.29 0.10 0.13
O sEstOAS y 0050W 0.02 0.50 0.62
ID IdOldól .0,72 ‘C¼$4 ‘0.42
It Isboes y ala amndiscTuras 1,53 1.29 0,21
O MATEsIAS ObIMOS, SOCEPTO COÉOU$T 11605 5.02 5.64 4.27
21 Coroa y pIole 0.59 0,3$ 0.44
22 4—li (os Erutas sisal lísosa 5.75 5.62 0.08
23 Caucho o, broes O lictuido alía. II rajan. 1 0.90 ‘9.02 6.04
20 CorcO, madama 0,60 0.60 6,4%
21 Poipa y dospardíela. da oapct 0.40 0.60 0,59
34 MOcos asti tao <aocI. ‘Ochoa do lasa> 0,00 0.63 0.29
2? AOowo Ociosos y sinaralas hiulsO 0,06 OTO 0.07
25 Sanos y deseOsa So o.talco 0.54 0.4’ 0.46
20 Orsoso tao ooaeol.a 0.03 0.02 0.05
3 COaSbJíl. y LUOOIC. tíbEt. CeS. COLTVOS ~ 6.00 .8,30
32 Molla. caq.e y O’isstas 5.2< 1.22 1.13
33 Pat rol o, proa, dar 1 vadól y esnatos ‘8. 1$ 7.20 9.00
16 ¿st natorol y srtiOTctat .0,63 .0.63 ‘0.39
31 Cara.la..to aOOctrlca 0,00 0.00 ‘0.54
6 ACSITEI, CEOAt O ¿04145 06010. 1 <80.1 0.25 0.30 0.22
ti Aceito’ y Orasos a, arisco -saigoal 0.14 0.07 5.06
42 Acslsaí y 0r~sos Olios orig, negotol 0.90 0.00 0.07
03 socIa, y grasa a <afilo, y yogas.) elaborad. <.02 0.02 9.01
1 POSOCOOO ojiolCol y 0061000, cts. 6.09 5.70 5.00
Si trsd,ae las qo OaO.<a 5.44000,5 0.53 0.49 0.52
53 prtn auloleso i.somsdíleoa 5.53 0.10 0.5353 Motarí 50 tlmitáysao. curttdoa y eaOa,aoit.a 0.00 0.00 6.04
34 Orad. aa41000n.&e. y <ar.ac.sjcicso 0.73 0.63 04’
$5 500<01517 prctao dc parausorio 0,01 0.05 0,0?
56 Aoa oarofoctaradso 0.47 0.57 0.52
17 bioIro. o po’od. do plrsl.coOé 0.0’ 4.00 1.25
$4 satInas, aso. pídotícos. dsssroo y atar.. 0.33 1.07 0.2%
50 Odtarías y prao. JláSco., top. 1.50 5.06 0.90
4 *4*y,AC>l.A0, naso >5579014 >oTM0 .3,73 .4,00 3.22
65 ClAra, O<ts¿O . Clars, naos polotarsa 0.00 .0.00 6.02
62 Oo,oOaCTOltOs da <asclía, top. 0.17 0.09 0.35
43 154940. coroSo y aradora 000 ao*bl 45> 0,23 .0,25 ‘0.54
46 PataS, corada,, arllcosos Atoo. da papel 0.61 .0.60 0.19
45 Ollado., tejido.. 0.0.p, catasos 0.35 .0.10 .9.10
66 Oa’o,O. a<oyeo’alao oso jacAl loo,, n..,p. ‘0.20 ‘ 0,12 0,21
47 ilarro y accra 0,44 ‘0.03 ‘0.33
os acosias so rorroas .0.95 ‘1.11 ‘0.42
49 oe.¡sacsb.raa da sotoles, c,c,p, ‘0.70 ‘0.78 ‘0.57
7 440j180016 1 003190 05 T005100STE 5.77 ‘0.20 0.00
70 059. y .quipa sr,arodoroo da Olerla 0.10 5.32 1.50
72 Oa~. aspadaSloada dosarolradaa irñ.ístrlaa 0.91 0.00 1.17
73 Miapolnas para trabajar recalas 0.95 .0,00 0.04
70 odq, y as.psa bndostr. 00 sananO, Ts.O.p. 0.70 5,75 0.71
7$ 564 . sOloiria y aqalpao lndorgdblcsa 2 91 2.00 307< Oiratat totactas., 0,08. 9 raomoa. saetída ‘tít •2.M ‘2.5277 Oaq. y soamata. etacír <cao • 5.0.~. 0.04 ‘0.04 0.57
76 yaOAlCols. 40 coroatora • bvsoO, sorodoslío. .1.1’ .7,94 2.45
70 Obra aojlpo So ¿ronaporb. 5.00 5.11 5.50
4 MsOJPACT6AA% TlA0bOAt ‘7.40 .7.57 6.94
05 OrosO. 54~1 arios, oaua. cabO, olumoym,ds ‘0.06 ‘0.00 ‘0.0964 ostia y 5.,. partos ‘0.00 .0.10 0.74
lloro, najo, hoisOl Y soltamos 0.00 ‘0.05 ‘0.02
<0 Orsodas da sestír yoccosorlís ‘9,62 ‘0.27 ‘0.55
4$ <sOtado ‘0.00 ‘0.48 ‘4.43
6? rata., proc,... elanbaOlca y da casbral 2.01 2,63 5,64
U star. 9saI. OaOo.r<l. y ¿otícta. o.o.p, .943 ‘0.70 029
0$ Art buba au’a¿Adco66’<dyo 4I rorasO ‘1,79 . 0.64 .0,09
9 1t0C00C561 T 00656CT0o5$ 50 TICLUIOO> 0.70 0.70 1.00
70765 0.00 0.00 0.00
Cuadro A.III.A
CO OIL COqOCt0 EITEODl :0 1,01001~y~ 0<1000 ¿0< ctcabo
1057 954 019
A OLIAbOIJCItI T AMIILtLO% Yl’600 ‘6.90 9,69 ‘2,82
00 Ant, sisís dasatro al leantacíd,, 0.53 0.06 0.07
05 ¿arnas y ,r,r.maaos da carro 0.25 0.00 Ata
02 Prgass~ (otan y Isosyoo do aro 0.01 0.42 ‘A.00
0’. Paseado. er¿stAc., reloacas y deriradot ‘0.09 ‘0.77 ‘0.7101. ¿‘realas y pa’saradta da carao,. >.oo 7.14 3.02
OS Is’pu.tcs, Crotsa y sartal Iras •á.óo ‘1.70 ‘7.12
04 (tOcar, preparados So ‘roca, y •iot s.s, ‘0,69 ‘0.30
O? ¿aid. 06, cocas, ososo. y sus preparados 0.46 ‘0,49 ‘0.02
36 Pisnoco aslisalas <O.c. corasé sin asían 2.05 ‘.02 2.24
09 Prxtos y .ap, eras E 641 ea dI farsas ‘0.07 ‘0.11 ‘9.06
5 <15154 y TíSICO 2,55 1.13 1.51
It cabIdas ‘3.99 ‘2.91 ‘2.32
St Tabaco s.s caiyjOactorsa 6.02 4,45 6.03
2 MiTOS 005 Pl 560%. EOC5PIQ ¿050011 181,01 17.17 13.63 It .54
2> Costas o, 9<500< 0.09 0.63 0.29
22 tasI las y Orvtaí alaseCajoas 50.12 laS 7.75
23 CaoaoJ,s on bruta O laciolda sIn. y r0sn.> 0.05 0.25 0.20
20 Cardo y Madera .60 2.2% 2.06
21 Poipa y dasoarolo Os da paoa 5 0.45 1.23 5.39
26 rAbias tastile (saco, secOs do tarraT 9.39 0.23 0.97
29 Abonos brotas yalsaraiaí hrocos 0.2’ ‘0.5% ‘0.61
28 satias y doaacbiy do retaco 1.42 2.95 2.64
29 pmoó.scssa,iaoaiso ‘0.02 ‘0.34 ‘021
3 ¿005055. 11,451¿ 01505. 090W. 0011E000 ‘0.45 ‘6,90 ‘10.36$2 att la, ca.oa y br qoatas 3,I’ 2.97 0.25
33 Pc%rdlao, prosa, daroyados y <<“osas .7.94 .11.67 ‘53.1236 0<s i’sooiaeat y art 101db 0.04 ‘0.00 ‘0.95
35 Corrasnca aítctrlca 0.00 0.00 0.00
O 6¿t!IEO, ¿EUI 5 ¿0610$ bOllO, y 900.> 0,02 ‘0.24 ‘0.5301 0<550.5 y grasas da triga,, arabas 0,75 0.49 0.39
.2 (canos y •.agaa Olios sria. soasosí ‘0,78 096 ‘0.93
03 Aca<t. y grasas latís. y fOactO otabmrad. 0.02 0.02 0,01
1 PsWiaCTo$ OJISICOS O C05%tóS, c.c.,. 4,93 2.5% 1,6$
IT Prod.ccao qufoleo. arsanicas 0.33 0.06 ‘0.05
52 Prtóac04, q.ifslcoa Irargirílcta ‘4.67 .0,53 4.1%$0 AabooIas tOstArías, corcodos y eslararilaa 0.01 ‘0.04 ‘0.0?
34 Piad. adidiraias y <areacaosícss 2,72 1.72 1.1%
55 Osar.cTas y pradactos da psrO.acsrtt ‘0.66 ‘0.67 ‘0.44
14 tboa’,at reroOaccoradot 1.00 0.5% 0,37
17 cops al 50< 0 proa, de ptrssocríto ‘0.00 4.01 447
30 loOres, sos. pb6stleas~ datares y lasrcs 0.43 0.42 0.24
SI sacarlas y piad. .pftooeaa n.a.p. S.S? 0.55 0.57
O P.oj,art¿T1,flt 6005 MIEsIA POSMA ‘24.015 ‘24.15 ‘22.99
<1 Clare, road. <yoro, sapo poieaarOa ‘0.30 ‘0.60 ‘0.43
<2 Osr~alacaoras do estofo, M.c.p. ‘3,07 ‘4.46 ‘4,45
43 50,4. carca. y aadars (no ssaatlao¡ ‘0.02 ‘0.11 ‘0.21
66 Popas, carota, art culos pasta a. papal 9.39 942 15.30
6% cl bedas, bcjldaa. Tap. co’laaos ‘0.60 ‘1.30 ‘1.04
¿6 asrotO. abromabas no asothicas n.a.p. .7.49 ‘5.40 .4.33
67 cIerra y acoro ‘6.31 ‘7.29 ‘4.04
¿¿¡aislas r.0 Ocreosas ‘1.70 ‘2.66 ‘0.17
¿9 ia’saiattoras a. aMIstes, i’O. P. ‘2,19 2.34 ‘2.53
7 M~OJ51M¡6 O tOiJIpe oc ícoaao.to 26,32 25.5% 29.36
95 094. y oqalpos •ororadorcs da claris 3.03 2.24 2.54
Ti saq. espactas lago daaaa’stíasaas lr~crlaa tOS 2.25 1.74
73 OAJInse para trabajar setal,. ‘0,30 ‘0.39 ‘0.35
70 004. Y oqalpos Irodusar. en gancra O. sai. 5.04 1.33 1.20
75 044, ofIcina y eq.alpao Ii’íaír.¿tOc.. 7.22 5.5% 5.0%
76 Aparo tao blocas arah.yrortd. ¡<tildo M77 oaq. y aparaba .1 ¿carOcas, se~.
78 rafOovlaa da Carratems, <rol ‘asradasisí. ‘2.51 ‘3.40 ‘0,00
76 Obra eqabpa de sr—parte 00.99 05.40 59.75
6 ltoborAolUIta sonsas ‘11.62 . 3<3 ‘00.21
61 tmbsc. aaíítirto, Mola. <aleo. slurteada ‘4.73 ‘0.74 ‘0.47
02 sosbica y sus parIs. ‘1.23 ‘OSP ‘0.94
¿3 Lrb. ‘laja, bollas y sias5orr, ‘0,03 ‘0.50 ‘0.50
34 Pre,as de ysatlr y accessa’tao ‘0.17 ‘0.76 ‘0.67
¿5 ¿atoado ‘52.157 ‘15.07 ‘5.79
¿7 loOr. M”scaa., oleeltsOlca y do ecritral 2.53 2.04 3.73
66 Apar. y cal, l<5tr80. y lpoOcaa, 0.e.p. 0.16 0.09 0.22
69 Arsocubo. oao.soOscburadaa dímaraso ‘254 ‘2.21 ‘1.76
1 50 bCÁí¿lOt O UISLC 0<54 00 8 506011DOS ‘0.0’ 0.05 ‘0.02
TOTAL 0.00 0.00 15.00
CuadrO Ah1.5
i’lhT*jAí coaPiejatyAO sEscLutí a (1, C~acaCl0 te LOS blroOOl uo:9:6
o *6lsÉetlCIOt r AIIOM.5,1,Et VSOOO
00 4.-ala. rivas SoltAre al lrar.OaCtói
00 Corta y preparados de caro
02 Producías 1 Atleta y huelas So Sto
O300s¿st, craecta. . ,oLotCO y derivado.
01. Corlaba y praparados a, ciroatíl
0$ 1,e-aut,as. Ororsa y bsrtatlaaa
06 AlOcar. preparada. da aliicar y sisí
07 Caid. ca. oscas. aspo<. y suS pmaod’sdOs
05 piay,oat as,lssslea Aaoc. careas sía MaLarí
09 pradacO st y oro, cosos ibis. d Vais5
‘cabos Y TASACOII Sabidas
02 T absos y sol canojí actoras
2 MIce iAl 05 ‘MAO, MOCOPIO 1,00813>0111.1%
21 Caere y piolas
22 $aatilao -y Orotosa stasgli’.aas
23 Ca¿aeha ar, brota círciotído abc. y rotar,.>
06 CoreOs y aadcta
25 Pulpa y daspas’dOcOSs da papal
20 nurIa teatílos ecoel. asohas do ¡ana>
27 Abonas brutas y si natalas brul 05
2% 0441<8 y deseclos do retales
29 praduetas animal”
3 ColeoS?. Y 6640 it. 01161<. Y 7Cm. C00E>O5
32 sulla, coqus y url09aabal
33 Pocrólas, prad. dar<vados y toesas16 Oso natural y astíltelsí
3$ Carriadita alteis’lcs
4 ACESTEI. CELAS Y 05*605 04515. 0 011.>
al AcalIas y arsato de sríaeo sriO sal
62 Acalbsa y arsis, lIjas arOs. coasasí
es (cola. saretas (<rile. y yetOt.) alaborod,
• OCCOLiCTOS 00180 COl 1 C001005 c NO.’.$0 Pta&cals atal cal cm g6ni ead
$2 Or* tas qasal cas O sarsrst cas
$3 sotarías ctsadrasa • curtIdos y esLama,,tss
56 Orad. sadl<lt.aiot y Parsocsoitícas
55 Isatis, y prOduCcos de portaacarlí
56 Abarco saroascí oradas$7 Eoplo.Ivsa y proa, da pl rasocnla
55 sasísas, mac. pidotorsa, ditarso y OtarasSO Mabea’las y pecaS. q0100055. 5.5.0.
• OUMLIOOCOLI*At, OE0. 0610516 PITOS
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tisiss: olmeecldn Cer,orsl da Nra,oncc larios caleros.-sí.
llaigaaria da Ecapisala y Oacla.yda.
Cuadro A.TIIS7
Ealc3iasIc$ 05 OalllitoC:ra Oc loVE5tl~El L,ttOOiOEOCO poocEoEeiíi DE 1,01 ESTOICO 001500 Ea acodo
o,olr.-bs’6n dc la ,riasraióri riSas, 5 la C.a,a..E,
bElaelios, silbatos 0* calOtos>
TOTA’. LCOLE%
19070990 0 •
2070 0.22 2.83Si ProO~ci&5 agrícola 000 0.06 0.’’
02 pro~eaÉn Oradora 1 ~ í.oí
03 Samialas saríailos y garidótres 0 0.00 Ó.LÉ>
04 Caía y mepahts.tlÉn cliaaAllaO •,~ o.oo 0.59
05 SilnleobtOra 16 0.02 ~
06 Paseo
II toraL, o ptapar. dc ea.*.ost. sAl Idas y 009i$r555 0 0.00 0.00
lo Eatraeei¿a. dc racráleo y oda naTural 19 0.0’ 0,0$
3 acsirso <5 patrobeo 0 0.00 0.0004 (atrae, y tramoOtra, da al na051,4 roal aocI <vas 0 0.00 0.00
par 905.-Ja tosísnIe 25 0.00 0.03SS Era.glo OsÉctrico. ~ ya 253 47 3914 CapíaclÉn, dadcrac lAr y dio Iríbrió, dasIsa ~
20 Eotrsceltri y prsOaroeldó do almarsíco ostibSeso 226 0.03 0.31
22 prel& palaera trarisflareael¿a, do astaLes 2690 1.59 3.44
23 Eotmse.dc re soldí. no or.ersAslLoo, corbaras 13 i.aN 0,0*24 bróaalrlaa do ptcóoeias siceroíes mii seoSíleas ltD 0.06 IAl
21 brójatria
5.olaies 22344 3.20 30.62
31 Piad, ascAlical Lee. sóqolnas y sal. braalpsrla 063 0.27 0.63
52 Cariacroceld,, da aaoluinario y agolpo maCdSiiIO 4270 3.73 0.5<
33 Consar,.e, dc saqolnos de oficIna Y 0.-Sonadero 341 0.20 0.47
30 Ionbcr1,sceida do c.-aoinoria y eaccrsaieloebric> 31.60 2.04 6,73
31 Pobr.oo materIal alectrori<ea lase. crdea,adtreaO 1131T 4.70 05.52
34 CorsOr, da vairacolas ostiariOs, y platas da reccoesía 175 1.17 2.70
39 Carioíroceid” sara’, reloarse. y Baritania. dc bca)uaa 0 0.00 0.00
30 Cariatruceid,, da era jalarías da IrsAsparte 200 0.02 0.2939 rahale. da noam,. da preelsidr., Aptí.. yslsllor. 221 0,03 0.31
A 0,00 0.00
00 lr&asr. dc proara. olloetiíieiaa. haoidaa y labaca 4209 3.U 1,49
‘.2 ir6$oalr. So priáica. alloariIOCial, cabidas y abato 3010 ‘.73 6.02
63 irdooirls Ocotil II 0,00 0.02
<A reolirla Sol lucro 0 0.00 0.00LS trdóoair. Sol calasda y.,asbida y otraa ecritace. 004 Oit 0.16
1,4 irdotar. — lo Manora. careha y austias de madero 03 0.01 0.02
69 1.-dolar, des papas, sue BarsoOact. y ambas ardaleas $025 0.64 1,9$
66 brotoir. da tranacaro. del caucho y 555. pldsalesa 69T2 6.08 9.15
09 obras l,cesearlas ssrs,Oacborerss 596 0.35 0.02
10 Consarucelda 2347 0.41 3.2*
CO Crals st por mayar 30399 08.130 0.4042 eecr.araLlÉri dc .i&eaOS ~
6$ lnaarsodlaria debereis 2098 <‘.30
64 c—re le al par maror
<1 bastastratital y eatÉ lotro hospadais> 01620 8.73
U loatabaris 4*3 0.39Él tasaara<lWts 353 0.20
90 Transporte par Oerracsrrll 59 0.03
72 Otras lra.’dparaas larrasíres 36 0.08
73 tratiap. saritísa y par vías laiíerlorat naoelsbbqa 0 0.00
71 Iranoports a4roo 3 0.00
75 actistdadet rata, 5 Sos Irsasparies 033 0.06
TÉ <oc.rileocltr,eg 2 0.00
5341$ 0.0085 malí auclartO O trsa..-clatoo 3430 2. 3
82 litoral
ti Aooltlorsd lirateisrao vda gagueas. irsecoal larios 5343 3.00
1.142 2.6*64 cervielsa prestadas o las 5s9r1455 0.0355 AlquIler a. tioneo sosbias56 Abasí 500 dc bienes lr.uobiet 070 0.00
92 taro. da aarieatisflts PLI lee, bbbao yssalthtoo 12S 0.07
93 EtaeiAti a snestlaaeidrs 562 0.33
94 Sanidad y ¡arviesal setarinarísa 93 0.05
95 OsIaloeela <‘acIal y oarvlcla, e Os cal retivídad alO 0.26
06 larvielas roercobívos y col aura5.t 509 0.31
0.0097 OspVidas porsardiol o 9 0096 Narvielas dadsiiels
gOTA’. ssetset a atOLES tOS> 71005 03.01
‘0101. 049154 00,00
loarite: Olrl<(iÉri ¿ariarol de Tra.,soeClO’5 Estorípraa.
sisísEsriO Sc beiritasis yiscaerd<.
Cuadro Aula8
CUsEbelO latalido oc ¿6P01 -
<ciCarlETPCStOCIboET TeTAdOt0lOl,E%<Oliliñas dadaísmOs bao> <aibia”as da dOls’0l 736>
1947 9908 10*9 0987 194* 1969
1 (sIses 16101 T oEIIojLEI 98005 ‘27,2 0500.6 11>9,9 20752.0 2<923.4 20078.P
o Ol,T50c116105O n.b. rival dastíria eil,aaibacidfl 0.0 9.6 2.0 105.6 t46.s 070.4torna 4 preparadas da corma 7,5 02.a ‘3.1 3336.4 4306.2 ‘90í.7 ea oria, vlyas
.2 Pi04.0000 adatas y Isaeval da ave 0.t 1.2 2,L 242.3 136.3 154.5 so corras y pr,
Pescado, crijei<e., “lacas y domInados 732.2 780.2 747,1 7992.2 006*0.6 06032.? “ 02 pr1a05 La
Cemesica y pLapafadia de caresíso 003.4 ONE.i 040,9 3160.6 6225.8 773. os ‘oteada, cro
5 LeoiJtyOs. d<vtat y hartallist 991,4 NL*.7 030.3 2052.6 3602.0 3609.1 y’ Carasbas y
4 LaCear, praysrodco atOcar y sict 25.0 32.6 36.2 676.2 445.2 ~‘> as lesucéres. o
7 Cotí, e. cacas, asyce. y sos prsparanos 18.0 20.1 27.0 0360.6 502< 0506.5 o ¿idear, prep
1* pl.,,sis artimalso 4aa.. ecroal ola malar> 070.9 205.9 001.0 776.0 0203.6 024*.> 07 CsOi. 50, ca
14 ProO,actc5 y praL eoííblaa dirarsas i7$,O ‘00,5 222.8 - .04.0 236.6 244.4 46 olecoal arija
O.60105.S O 100600 120,3 020.4 OLO.6 0043.2 2 50.5 2562.2 ~ Y
O •eiiooa o yo
-0 OsbIdas ¡0.9 67.> 64.0 047.4 1004.2 tíO.
-t iaÉ.s<a taus manJasabi*40 ¿0.4 41.4 14.4 905.8 OiSb.t 0604.0maoaoso PO, bU«MT0 cOOí4lOTl5Lba tso’.o 0<76.5 0959.0 22406.3 257*6.0 31704.2PaíS 12 laborO y suc
0 toares y sIetes 57.9 65.5 77.7 700.9 420.8 7452 2 54005160 Pat
ID OsaliLso y amanso <lsaiiysOOOs 0.0 1.0 2.2 ‘oía.? 2152.5 2024.4 21 Cuerso y pSI
‘.3 CaaePio en boto tiricialda tina. y raosn.0 399.0 67’.4 600.2 640.3 961.0 633.2 22 SmaSibas yO
a toreos y cadera 24.1 22.2 2a.$ 7065.9 <024.6 9644.1 23 CarMia cfi 4?
05 Pulo. y dasrardlcisa da pagal 4.3 0.0 12.4 1508.? 2100.0 23<9.0 24 CareOs y oso
6 Pihia. lastan aoci. asohas da tarial 906.a 622.0 794.4 252a.6 3307.3 3333.4 25 iy5JipI y dor
7 Ibopas brotas o siatorobos bruta, 130,6 1635 070.6 1207.8 0541.9 ‘tI>.? 26 mItras ceso,
ltsraay desachos da “tatas 20.? 0,7.2 260.3 6030.6 5503.L 9359.5 27 bat,os biolO
9 prcd.cEas esilcabas 151.0 115.0 053.1 930.3 0244.6 1660.5 26 Ostias y dato
1 ~a0.lSy. Y LL*AiC. 51556, 0>008. CAreSOS 409.4 377.9 955.3 ~ 35403.3 43404.6 29 pradoabo, a.
220.6 231,6 273,9 0669.7 1-621,0 1924.4 3 ~08lbST. O2 Moita. 04* y br l~sas 7 27007 4 265*4.2 3065L ? 2 sosia, c.q.M
3 0elrdsao. piad. Sorivados y elanaaiO 377.6 160.E ~ 13 •.a rol‘o, pr
41. tao racoisí y srl Iticial 2.2 0.5 5’? 7020.4 í02£0 73039 36 Cas roatorol
II Camelares etdaorsas 0.5 0.0 0.0 >0 ~ 35 Corrianco o’ltOtObt. Ct±lty cOAsOS (OttO. TOSO.> 05.0 056.> 80.6 270.0 342.0 366.2
• ACEITEI, C<5II 5.asiOOO y •rsoas So siloan anisal 60,0 06.7 16.5 50.5 46.7 60.9 0’ Atoitas vsi2 acalias y orosos Olj.o srIa. ssaast 4.0 07.4 7.9 070.6 264.2 .4 62 Atollas y si
3 ¿calO. 1.-~~<t esría. y raaa.> elaborad. 20.0 27.6 22.4 64.9 10.2 43 AcolO. y srl
1 P508O,CNOS MAiltbWS O ~El01, OES. 10541.2 03900.3 064$T.0 113365.5 14005.5 05078.5 5 rsWajCTOt •51 rrtbac qulaicas Ir5061 cal 4007.3 6697.2 1406.0 >494.0 4194.0 6710.2 01 p raát¡ os •12 pmosebss jlai;aa iríradrilesa 462.9 0039.4 049.3 1952.1 2305.7 2411.3 52 prsecoal 9
53 materIas tiat,’cos, evrtldaa yeaiaracass 854.7 0017,2 ‘106.9 502.0 455.0 6*3.9 53 MOabarías
15. Prad. madíetnias y Csrsocr2o leso 508.7 707.0 ‘e’.’ 2000.0 2654.5 2732.5 5. proa. cadi
al ¡sanOs, y prdósaít as pora’r5a 504.’ 640.9 490.9 023.1 100.0 621.1 sí essmvetss Y 1
54 abosas aWaJfO<booadIa 037.2 024.8 030.3 334.5 009.5 Ol 1.6 ta Atetas Sn
07 Esboalvas y prad. de pirsaseala 7.2 2700.3 2655.0 69,0 0049.6 1004.5 o? cabosíase -
54 5o<<r.aa. sas. ptdscbcae. ¿climas y atares 3595.2 0249.9 0296.0 9030.6 D46.5 404.9 os acalmas, ma
59 isatarias y prad. olsiaea. <.0.9, 9275.9 063.4 0093.5 ‘294.0 5035.3 0820.4 sp a. latías y 1
1 g.aJOJPACgLmJ.0, 1¿UA MabItA PIsPO 30070.3 35a24.O 35369.2 17640.9 26200.2 293044 o ~zipÉcyc.o
00 toar., osase. cara, 4594 Y palatarla 324.7 301.0 240.1 235.7 207.1 247.9 os Cueto, asmas
12 s.s’urfaataaos da ea,*ho. a...p. 2240.0 3046.0 31.56.7 634.9 400.5 704.9 ¿~
13 Penal, estAba y madama era ajehísoN 49.2 00.6 0i.5 864.2 0066.2 0641.3 43 Ora,5. este-
51. Papel, <<tabo, aroleolas pastada parao 9607.2 0585.0 idiT.5 672.6 0063.6 9234.0 44 Ospot, cari
0% asadas, csll~. 0.5.9.’ a—sal 559<.2 5521.2 5534.0 3070.5 3933.6 0346.6 •s suado.. Ce
56 MarotO. aE<orobea os astil lea., osp. 2098.9 2087.1 2996,0 201.8.0 00<0.0 4709.9 06 ~ aire
57 5 orre y «sra 02400.0 05334.6 04400,0 246$.6 6404.1 5042.5 g alírra y se
<6 Nossalas mii tarrasa. 06*7.4 2027.4 7090.0 5530.4 9226.9 9600.0 64 sayales re
09 SansÉn Ostros da atIsbas. 4.5.0, 3743.6 0203.5 0497.4 1006.5 0364.6 ‘423.0 áo ~
aa*JSW5A T SOJIPO EL 00061>4514 160605.6 ‘65781.5 093449.0 04594.1 21052.2 26904.5 y MaOtoOtl&
70 5514. y agolpes oner’as da Farsa 7654.2 8720.4 0592.7 0345.0 61.6,1. 0<69.2 70 a.~. y íel
72 Nsq. aspacasí tías daber.l~as lnáastr<as 90531.0 02752.7 03473.4 ‘653.2 1996.9 2330.0 mi ca.., aspeaS
73 cOepatras paro trabajar masases ‘ití.i 4763.0 SLiS. 0 359.2 400 .2 739.i n sflsírsas ya
lo mdq. y 0L10p55 lr6*atr. 14 asoaral, a.c.p. 00340.2 04599.3 05977.0 0620.6 2304.8 2783.9 74 eSq. y asistí
75 090. si cOra y agolpas tsiersyies 00032.5 22135.> 23099.0 2267.9 3327.3 4*05.6 73 <90. íEScOr
74 Oparotos oclsema.. arÉ, y “praO. senlda 21016.1 20246.5 27059.9 0200.2 0934.2 2006.3 70 Aparabas bo
77 faq. y <pamasss s6&teicsa. 5.6.9. 22024.9 28924.0 30602.3 3?14 .9 5202.3 4333.5 27 faq. y scsI
78 ye9tea¡las a. co,raaars, lnet.oorodesbla. 56420.4 60001.9 61656.3 25<2.2 3403.4 1013.0 73 vaí,cestlas a
79 Obra agolpo da traraparts 5909.0 4427.7 6940.0 2055.5 231a.3 2033.4 79 Otro agolpe
aOboJ~ACT60 isolocos 09074.0 22356.2 22066,3 601.8.3 201.50.6 25105.4 6 iO.4.qjPOCiuOO
60 Artel. saidtatIas. apa, cobea. alastrado 000.7 150.0 960.0 69,0 ‘96.3 242.0 60 brEaS. baflO
02 socolas ya.a paro” 176.0 349.9 >21.0 6*6.7 0020.5 0224.6 02 Iseatiel y 1
0.> AmI, viaja, holco y sisítorss 56.> 60.a 57.7 114.0 777.> 035.0 63 Art, visís,
60 Prastas dc amir y accesorIos 040.9 157.9 145.3 ‘073.5 4959.2 0970.7 61. Prerdas dc
NO costada 37,0 1.4,0 53.0 704.7 1153.4 0070,3 61 ‘ibaedo
01 lraír. prodoo., cesriasOlce y da etritrai 3077.0 5097.2 5640.5 1761.2 2078,1 2960.5 67 trat?. pral
SS Aar. o’ sal. aaítraa. y Apticas. n.a,>. 7806,0 0925.4 9053,9 1295.0 0663.5 0964.5 08 Opar. y sí’
04 OrN acabas mero,dacsu’sdoo dívorses 4703.0 1031.4 1092.3 ‘322.2 0609.0 C000.2 09 Art leo~as,
a otAsClAE 1 ArE5OCiSIS 50 iNCIO5OAE 2233.1 3663.0 3004.4 1955.1 2033,2 2090,3 9 sE5CO5CiO0
041, 229051.5 264770.9 275030.7 66006.0 83752.0 207314.2 lOc4T.
var. ~E: ~anaaaiteroir load, asatíscies 0v cí..ntrless. roerías a, París, ,oriis a0as. oía: ~E: Ir.
Cuadro A.III.9
:,eucio EOi0RO0 OC J&POe CII i,u4.
¡*900OAflIIE $ APtt O ¿ti ¡tít
00141(1 IOTÁO.ll
MIlItan de 400.,,. USA) ONOIlOn.. do dóLa’,s USA>
1987 Os. 1*59 ,OPV 1*5* 0099
o ALJ600lICI01 A6I9~lL0i 01900 13.0 17.1 03.0 ‘15.1 065.5 Ib’.,
00 0j.O•. 9,904 00•0 Ira alIeen’~, 6<’ 0.0 0.0 0.0 0,0 0.5 0.0
40 C.rn.t y 0r09.r.doo de osone 0.0 0.0 0.0 4.5 0.4 0,6
02 •rodsooo [¿tIno y 054.06 de se. 0.0 0,0 6.0 0.0 0.2 1.3
03 Pnnto, erono6c., ,ob,ncos y derdoade. ji.? 15,? 00.9 ‘20.5 ‘$0 163.5
04 C.r,.Ln y b,,fi.raddI de eernooo - 0,0 0.0 6.0 0.1 04 04
03 t..tr65. fruías y horí.Ol¡,s 0.2 0.0 0.5 ~.I 42,3 9,3
06 ¿isOcie, 9910e”dO. de •0.~46~ y sIel 0,0 0~0 0.> 0,7 04 2,7
07 ¿set. íd, ¿toes, copec. y 054 prtOa,.4.t o.o o.o 0.0 4.4 4.0 5.7
06 pleitO, WINO,, (sic. ce,ea¿ sin raían tI 0.? 44 0,3 0.0 0.2
09 pooáactos y p,,p. to.totIbOn din,sn ¡.7 o.. or 0,4 0.0 0.2
O MOlDAS O ‘ASACO 0.l 0.1 0.0 7.0 52.0 11.3
II titiOn o.! 0., 0.0 7.0 52.0 II.)
‘0 labios rita nhn>taeís,re, 0.0 0.0 0.0 4.4 0.0 0.0
2 N.IE0IA0 POIMO, ÉUI400 CIItoOl 6100 2.0 0.3 to .9 37.0 51.7 63.9
20 t,*,s, y PItIOs 0.0 0.0 0.0 0.3 1.1 34
2.2 O¿.lO la. u. ~o.uinooe.olrana 0.0 0,0 0.0 0.4 0,0 4.0
03 tascAs u, b’sío lírelsoes sin. > r.or.o 6,9 7,6 6.6 0.4 0.4 0.0
06 Corcho y madera 0.0 0,0 0.0 0.0 04 0.>
23 rulpa y dcsperoocjss de ¡tpo’ 0.0 0,0 0,0 1,0 y.! 42.4
24 lIb,., mOlleo Ocotí. leoblí de Otra) 2.0 4,2 3.3 0.6 t.~ 3.0
2? Abono. betilO, yslr.rel,s bososo 03 0,1 0.0 0.6 9.? 11.6
2* Cenas y d.sOcIoos de r.r.ín 00 0.5 0,’ ¿j.T 30.0 fl.9
24 •ro40cís. atllntl.t 1.1 0.7 0.0 4.3 3.2 2.0
3 ~O46JST. Y Lt~llC. tiNtI. O PO~. CIIOOOS 3,1 3,6 6.0 6.0 30.9 33.0
Li
tul It, tOqjt y brlaíí. 0.5 0.0 2 6 0 0 0
33 PoIróhso. 0<od. de,Indo. y ¿onasol 0.6 1,0 64 6.1 30.0 33.0
34 Cas sa4o,aI y ,rtIOOciaí 0.0 0.0 0.0 0.0 05 0.0
35 IcorOno. .10<0,14. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
• ¿CE lO%, ¿(066 0 4&4045 <0505. Y 010.0 0,0 0.0 0.0 5.2 5.I s.s
01 OctIl,. y grasa, de arlomr ¡aletO 0.0 0.0 0.0 2.3 2.2 2.0
42 AcilIn y a,..., II os ,ri~. 160fltI co o.í c.c 2.0 2.9 3.?
43 Aíslo. yo~,s,s (sol., <ion.) elaborad. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
P,wvCIOS ~j1e0tts o t~E30t, 5.5.>, 49.’ 09.0 009.5 60.8 34.9 56.7
50 •rs.coí, 4a1,I<00 orUnOco. 42.3 43.2 ¿3.0 31,0 23.4 30.0
52 •rsd~0oo quOsíceO Lr.oríbolc 6.3 ‘.0 ~3 3.2 3.4 0.’53 CalarOn O frlbPtai, auto 0400 ~coIoranres 8.2 94 9 ,., ‘.0 0,4
54 Orad. wdIclroaIe y farnesio líos 11.0 04.3 20,3 06.3 20.1 13.6
05 E sattl6s y Peo&iclos de o.rlta—roa 0.0 1.4 0.5 0.7 0.6 2.2$6 Abisal an#.’cursd.. 0,4 0.0 4.0 0.0 0.0 4.4
5? 00900Ine y peco, de pirstecnie 0.2 00.0 9.5 0.0 9•4 0.~
00 Seolon, ..l. pitotIta, ¿íleon y ¿65,65 00.2 4.8 •.9 0.2 0.3 0.2
09 Ca c.o~0,, y prsd. 0ftmlcoo. 5.. o. 0.0 1.5 6.0 0.0 6.3 0.2O O.A6¶flAOOUUO, 0(0.6 0600600 PtO 91,2 114.3 ‘o;.. 102.2 047.0 .32.6
60 Caro, otroS, cuero, nao.. e peíeoe,ía 0.4 0.0 0.4 7.2 12.4 21.0
£2 Cnao’ac turas de CascOs, n.e .p. 6.2 11.0 16.4 19,0 06.5 049
63 PatojO. colcho ..o~,, <no njeoíes> o.’ o.. 0.0 2,5 3,4 0.0
U. ‘apeO • oiríAn, crí SUStos pella de papeO 3.7 7,0 6.9 0,0 0.0 0,3
65 leí Lada., leO 040., osp. ¿non 34.2 40.0 00.5 5.9 0.0 00.6
04 MatojO. alr,o,tloí ¡lo etilO toe, n,e.p, 004 04.5 05.4 00.2 26.9 00.1
67 Sierre MrO 0,3 0.7 9.7 20,1 27.0 03.208 I6~toOtO va It,’”., 2,2 1.0 0.7 27.6 II.) 34.2
09 I<anOlMiurto de nIal., 5.6,9. 02.0 6.9 23,2 2.8 2.3 0.0
14W00506 y ¡aliso 00 IAAOS>Cty0 1029.4 1634.1 IOn.? SAO 21.7 33,0
70 esq. y equIpe. 0ee.eredstn de Osera. 90.0 004.3 069.1 0.3 0,4 0.0
72 Caq. •ipeci.01o.dí *íer.Se.,ad.s ir4aírO.s 74.4 020.8 010.0 6.1 9.0 04.6
fl $fl>ln&5 >016 i’.bi5al atisbo 24,2 36.4 32.8 .4 0. 1.5
74 64<. y equipo,, <4am,. set Orsoral. 6.5.0. 60.7 040.0 020.4 2.4 3.4 4.6
fl flq. ob oír,, y oqulpe. Inlondí les, 141.3 092.4 101.8 0.2 1.0 2.6
‘6 Oo.rotoe teleco.., •rt. y repIcO. .50140 344. 041.1 474.7 0.1 0.0 4.8
TI Ca4. Y 0940.061 eOcírOco,, neo. 94.2 104.1 150.7 2.7 4.1 6.4
7* yei,OouOos de ca,rs.sr,. Orco. aeoOdesOlO. 207.6 200,9 009.8 2,0 0.9 0.2
0V CIto .~,alpo O orUoperle 0.9 1.2 0.2 0.0 0.0 0.3
O MAiVJFACOi,o601 01001045 240.5 201.0 273 .0 ‘5.4 033.7 006,6
00 ¿rotO. oso lorOs., tota. caíd. aOou’tl.do 0.5 0.0 0.9 1.1 2.6 4,2
02 04*0’.. y CUS perIsí 0.4 3.4 3.0 0.0 00.2 14.0
&3 ¿rl. ~i.je, bolos. y sIal ‘arel 0.5 0.o 0.7 05.6 02.6 26.4
04 Ot,,ed.. de rostir y.ccusruo. 6.3 7.0 4.6 02.9 20.5 04,1
05 taO »~ s.s o.~ o.o o.’ o,, o..
07 mi’. onOtO., lle.,0OlOco yO. coníríl 42.0 02.0 57.6 0.2 0.4 0.0
04 ~ Y ~l. 00109,69, y 601 Oto~, s,0,p. 100.2 120,3 027.0 0.3 0.7 0.0
80 Á,lOewuos ..nul.cloa.dos al,,’,.. 07.4 71.9 36.0 64.5 63.5 16,7
• (CICONCIAS 0 09150C10e61 60 OtC4UIOfl 7.1 024 43.3 S.l 4,7 8.0
00164 119%.l 2101.0 2074.9 450.9 634.0 817.5
‘0’: ~S: •>j~..~fl Ooreir Frado Oteo acoco br <ou.o.ino’. Onoto O, recle, canon u’.0o,
Cuadro A.III.1O
‘<1 081 C~EiCI0 <“Ube 08 j6~
80? 964 8989
O MIMé! 8<400 0 641004(3 (OVOS 92,02 -83.63 92.74
OCMI.. VIvas acallo. al ¡.eníarión -0.08 -ono -oes
01 Carneo y pe904~04oo de cerne -2,07 -2.2? -2.30
02 Prodocto. 1 ¿40841 9~ ¡suevos da aVe .0.26 ‘6.28
09 Oe,cado. eíoaík., ..I.aeío y derIvada -5.23 .4.48
06 tí,níes y pr.p.raaoo de •1 2.99 -2.25
4$ t.wtr,.. irsolue y l.í’Oalans .9.63 -8.21
06 ojiOca,, p-.mru*s de .íu*.r y sIal 030 .0.34 0.34
07C.f4. té, cacca, h,9ec. y 800 prenarade -4.76 -0.70
08 PianOlo .aI.ÉIe. <aíc. Cereal sin aol.,) 043 -0.37 -0.52
09 •tlójctoa 9~~R, <o.4t44ie, dlv.,,.. -0.05 0,06
5 U81400 7 l&56c4 .102 -1.04 .8.3’
II adalso 0.59 .0.61
lO Ta~c0 y ~a g*fl4cts,na 061 0.58 0.64
2 80008A8 NUUI. llano C008~1TíIL49 ‘303 84.30 14,30
21 tu.,.. y piales 0.’l 0.32
22 0a.iIla. y lruiaa •l,.•Irc,., 003 084 9.00
23 C.ucha —. bruto <Irclutda cOrot. y ‘atan.> -0.24 -3.34 0.23
24 corcho y t• .4.59 ¿.20 4.’?25 PuOn. y d.íyaerdIclís de napea .1.02 -1.11 -1.22
24 Élb.a, 1n404a, <sité. .e.haa de [aro.> -1.35 -9.44 -1.29
2? 00c..,oa 04.,04i y minerales bilAos -0.74 -0.21 .0.21
28 9.r.o y desechos de casal,. -3.94 -0.43 4.33
29 fl.ocíoa Oaissalao -0.56 -0,6’ -0,63
3 ~ y lustíc. MIMÉ.. 9 9100. co’Ooos -25.44 -20.32 -20.39
32 cuIta. c y balqusías 2,9$ 2.77 .270
.39 •aíadlso, pa-od. derivado. y terno,. -87.03 .1379 -mii
34 0,, ratoceO y a,lliiclaO -.37 .3.74 -3.4%35 Círrlení, eOOcn<c. 0.00 4.00 0.00
• ACÉCIÉI, t48 0410045 40014. 0000.) ‘0.14 0.13 .0.14
40 OccÉlos O. 110450 de Irisen ‘niotO -0.02 0.00 -0.02
4304.11. y a’...’ <aro., y v0$et.2 ,04b0r6, -0.02 -0.02 -0.02
$ ?6~4X101 OJIMItOO 0 <04(001. 4,1.9. .2.58 2.49 - 0.89
Sí 9:~xín .flslc.a or,finicía -0.41 -0.64 -0.29
52 Pteó.jciíe quIcIos. oorgkticoa -2.00 -0.44 -0.79
30 NIarí 45 0 Intdí,at - Cual des y colcraso,, 0.00 0.01 0.0?
3i leed. aedlcineln y <urmacavjolcos -1.85 -0.14 -9,02
51 Ésa-clac y pa-íee 04 per<uverco -0,12 .0.04 -0.92
56 Ato-so es..dctoueado -0.,, -0.07 -0.033? l.olael.s y pta6. de pl’íccesla -0.03 0.” 0.39
50 sss Una., Caí - >84.11 CaL, delates y ¿tarco 0.6’ 0.26 0.2?
SOéateñía y piad. quieluo,, osp. -0.30 -<.2? <.26
6 ~JJiJFAt9WA5, 940>4 46111 lA 981108 0.87 .8.0? -9.29
68 cojera. o.I. <wr~, osp. y pelctarla -0.02 -0.00 0.09
62 Re-ajfacooe.. de ticho. n.a.p. 0.63 0.60 0.90
63 Ran.st. corcho aedar4 <re. sueblei> -0.53 -0.54 0.21
64 Papal, e.ndn, a’ttodos oas’a 6* nao.’ 0.02 -002 -0.02
¿Sil leda., leude,. n,a.p. C¡. 0.24 -0.06 0.41
64 Kea.d. alperal al oo .etII Oc,,. 1.0.9. -0.02 -090 -0.06
67 aOci-ra y acerc 3.62 3.9? 2.89
U NIel” ne •crrucw -2.99 .4.93 3.’4
6’ latoufactL.r.. — 0451e0, *l.e.p. 0.90 0.43 0.64
Y 4407140*0* 0 ¡0J140 0< 9544040634 56.29 55.63 33.74
‘9 N~- ? aqiOpale ft<tddO, de fL4flhe 2,20 2.32 2.3020 a,q. .sccIsé 1 Ud. dalomlroada. OÚobta.141 3.43 3.42 3.44
73 Idquina, pera trabajar .alamn 0,’? 0.42 0.38
24 lq. Y •Apoa
0~Atr. Oro sa-ural, n.a.p. 3.24 4.09 4.340$ 04<. olIcína a equlpa. <nloniaí<co. 4.03 4.4? 6.24
76 4aratee talo...., •re& y roprod. o inI de 9.66 9.29 0.53
77 eaq. y a.t alacírbcco. I%a.9. 6.fl 7,49 8.20
76 VA<rvlo. ds ceueona, Inca - aao.od.a88.. 22.74 20.39 ‘9.63
29 Olas ao.oíps de lraes~er le 0.fl 0.4? 0.69
• ué.29oc0u.áo bOhlaa,. - 0.04 -2.63 -4.00
80 ttei. tusE lar al, ~lsu~• caLo!. alud, 64 0.04 -0.03 - 9.01
02 t1.e y e.. perO., -0.36 4.40 .0,46
63 oro. vaaje• bolso, alal lares -0.31 -0.39 .0.4,
44 ira-.doc de veolír y’ooasíriie -2.70 .3.34 -4.04
6$ <aliad. -0,49 -6.39 -0.54
¿y mí,. ‘cte.., oleno<iIíe y de ceestiol 0.4? 4.53 0.40
08~cq~. y así. Iato,r8l. y illcis, lOe.>. 2.40 2.37 2.31
‘o OrlIcosles asa.dacir.ataoo, 68,44ta.. -0.43 -0.77 -1.34
• Maco>c8 4* lacCsOaal e sO i,ttuiOot - 0.34 4.00 4.32
10104 0.00 0.40 0.00
—“-— u
Cuadro AIII.I1
001 OIL cOoCOCW 1,1Cm lo. 01 u4PCfl 006 (09004
8947 1906 - 9989
o oLs,calOtIOO O AIOM&LIt 91904 -20.01 -17.06 -laOs
00 asilé, vivo. dcii rio sí Iae<oiac lOa 0.00 4.00 0.00
09 cornee y pcareradot dc caros -0.04 0.05 -0.06
02 pt104 icono y huevo. de ave -0.01 -0.02 0,94
03 pdacado, crueldo., olaocío y derIvadas -97.46 -15.42 -10.00
00 Carasícs y praparadot de carcalsa -0.00 -0.63 -0.01
05 La,utrac, Iruias y borlaliiat .1.06 -1.3? -0.90
04 Itúcar, pra~.erao5oo de aí,ca, y aleo -0.20 -0,18 -0.27
07 cosO, la. cacao, copec, y bao preparados -0.66 -007 -0*6
0491905ta uMoaOe. leot. caroal oip lcrl -6.01 -0.06 -009
00 prt4acios y prao. cos,ettibOec divartos -60> -0.00 000
1 •C•1049 O IOSACO 109 034 -lId
II astídat 1.05 1.34 -1.18
92 tAtetí 9 su. aeflíIaC Curas 6.09 0.00 000
2 ALIEtIOl Nlkoí, <001910 t09cmoltltaLES .541 -5.01 -6.32
29 tucrs y písí” -<-0% -0.12 -034
22 %aaclOOOt y Irvso.a oOaaellsotao 0.00 0.00 0.0023 CaoaClío aro bruto O¿tclolde mInI, y releo.> 034 0.21 0.20
24 CorchO y ceder a 0.09 -0.02 - 0.01
25 Palpar despeidlcloa de papel -0.90 -1.93 -1.32
20 Obras tasil les <cecí. sacias da aria> -0.90 6.05 0.30
27 Abaroa beosoR yalneraioa brutos -9.03 -9.00 -1.21
24 OciaR o d.onliOO de eslalso -3.40 -3.30 -3.13
29 •roó.octot anleal ca -0.04 -6.30 -0.20
3 C04t09. O LO00Oit. OíaIS, 9 0000. t090400 -9.90 3.30 -3.33
32 bOla, 0~ae o brIquetas 0.99 4.09 0,09
33 Priróleo. prod. derívadol yoOo%eíOO -9.27 -3.00 -3.49
04 Gas natural y aí.OilOclaé 0.40 0.00 0.00
35 Corrianta alIoli-Ita 0.00 0.00 0.00
o 4001059. CítAl Y 010964 CAcEe. 9000.0 0.79 -0.50 .0,5?
Aca’oem y srasat de toban aspeo -0,3$ -0.24 -0.24
42 ¿calocí y arana fIjo, críe. rs9stai -0.40 -0.32 -0.34
43 ¿calo, yliacas (sala, y veOcí.> elaborad. 0.00 0.00 0.40$ >CWUCl0O 07115005 Y 0091001, 4.0.’. -509 366 2.40
SI Ortujilos qulalcía ersinicos -2.90 -1.90 -1.84
52 Proóutloi qulalcos Oaícrídnucoa .0.29 0.24 -0.27
13 leatarlas ilnOáraac, curtido. rtolsraat*0 -0.4é 034 -0.27
54 prid. pedlcír.aOhO o iarncaotlcoo -9.97 -1.70 -0.62
55 loercOas y y-odxoot 4* perfu.erle -0.22 -0,93 -0.04
34 Abonce maraalacluradot -6.00 -0.00 -0.00
$7 tuOcoIvoe y pta6. de plroíacnla 0.01 0.29 0.27
50 leslnas, pat, pi Osolcas, asía’” y loares 0.43 0.99 0.29$9 líataríso y rscd. o~uialcoo, n.e.p. -0.02 0.01 0.14
4 9oo.JP4ClL*6l, SEOS P41t004 ‘4000 -90.50 9244 -9.76
09 Cuero. tacul, cuero, napa y pelalaria -0.99 -0.32 -2.17
02 c.s-ufsctsores de caho, n.a.p. -2.69 -0.67 -9.42
63 e.njf, cercho asdara <nc acaebí así 0.36 .0.30 .0.41
Meapal, canOa, aro <tulio pesie de papeL 0.15 0.23 0.26
65 elOsd~, leí Ida., n.a .9. canecos 6,0* 0.39 4.20
46 tarcul. sínerala. tío a.eullcoe. nec. -0.90 -9.52 -1.91
47 hartO y aCeto .3.57 -2.70 - 1.06
64 4.041os ni Oarrú’o -400 .5.99 -3.95
09 Mao-cuS adora a de ectalst, n.a -p. 0.02 0.31 0.32
7 MIOJItAllA y ¡coIpo 6< 95.651>9t 44.72 50.84 49,58
79 e.q. y aq4pot gareeradora. de lueria 0.01 6.45 5.42
72 Paq. especiaL loada dalarmon*dam iróosttlat 2.26 2.91 2.64
73 a4o~¿o5ísat pera li-abajar peiaspo 0.00 9.03 0.94
74 aOq. y s09ulpOO irAtnut. bis •anerai, ¡s.s.>. 2.47 4.09 4.03
73 484. efacina y .ulpom Inluteál oit 5.97 0.90 6.94
74 4areioc telecía.. ersA. y rapiod, síníldí 14.70 10.50 05.30
71 auq. y aparatos aléciricoo. n.a.p. 3.69 ¿$4 5.19
70 VeAlculiO de ¿si-micra. ecl. ecrodaslíz. 10.47 4.97 9.59
0.05 0.03 0.017901,5 e*ulpí de OranspOria
1 M4a9$ÉAClobOt 01001340
41 090.9. sa,íitarloo, aguo, calcO. aluotradó -0.05 .0.29 0.41
42 soebleo y sss paríca -0.00 -9.05 -1.61
430,1. vIaja, balata o’oisisa’at -055 -1.41 -2.22
44 Pee..daa de remolí yaccssai- Los -lii -2,4$ 4.07
05 Caloado -0.9% -0.32 0.50
07 reír. pí-ofac., ciaí,tolico ‘dc coeiiriL 9.43 1-44 1.76
0* ¿yer, y SaE, CitoriE. y ópiicos. nap. t.$2 3.09 4.05
09 artículos ..sto.ilatlov-a.das disartol 3.21 -1.81 -349
9 aOtcAaOOAO y noOactlCsIl so aacL4llO&l -0,0% 0.02 9.71
IOIAL 0.06 0.00 0.00
Cuadro A.III.12
‘caloja o coaPMeAs vol mccl 40300 Ea coecac lo OC JOPOS tpa E Op&Ao
OtO O
1987 1946
O Otia(010t101 O 400L0L01 00900
50 dalia. cLiso dedil-o ailae*statldai
Cl <dines 7 waaradce da carne
A> Puoo.ceco detasa y huevos da sea
03 PescadO. tnslist.. aiíiattv y darévados
04 tarsolen r pieoradss da caroalsa
09 Leiu.bi-ai. sectas y s.síialíiam
0.6 ficar praos vasca de míijcar y mIel
*7 <sea - 6. cacaO, asOec - y ala preparados
04 •lanlot a,iiaelam <euc. careas olio aslarí
09 •rsducios y pra>. Castos 001 es disaríco
O 5151043 0 1004tO
II detidos
81 tabacO y 508 patsjíacii,eaa
2 YAití lOt >5 PAt, EICEPIO 0*50090 OLEE
2! Cuece. y pIases
22 OmalaLas y ansías ilsajirsaes
21 CascIsí es bi-vs* tiecissde altí, y rapan.>
20 Corche y r5
25 avoape y OesrerdlCtes da papel
2.6 re beso lactoLas cauto - aechao da Osco>
22 Abonos 4eii~ts yairsarales ho-oros
21 aras y desacatos da “tales
21 Pro.tios ajileOLa!
3 0*aaonl- O 4.55it - sí sEt- 9 PCW, C09EOOO
32 aviLa, coqia y briojeiat
33 patríleo. 9*66, darisados y inste
34 Cas nalsorsivmrtifbolal
>5 CareL ría ellcsrLoa
4 SCEllti. <Esa, Y 034300 13415. 0 viL,>
40 AtoItas y rasas da tría.i, afliaal
‘2 AteOtas y aratas 51 ja. arle, seaslal
43 Oca It- y liste a cuela, y *41*8 -3 ataoorsd.
5 >ECutitlO$ Cuje1004 1 tOlEOQE 4.t.9.
Sí Prodjcicl qulaiCOt oriMí cta
02 P—odisilto o
06lmice. ir,oredtia cts
53 Maranta tisj6rsam, cí,alldao rceloracoot
50 Pi-id. aedsc natas y ar,ecasjt O cíe
$5 toar’ las y y-castas de rerfomerLa
56 Abonos Sasj<sCtoa,e
O Etpis.Icss po-id. de >Iieiac,iéa
34 saténas, sal. pilutlcat, litera, y Iteras
59 Masarías y pta6. jlmlcoo, s,e,p.
• M4~ftl9OtlLt&O, 000.0 5056!06 >410.4
69 Coeta, aaa4, claro, napa y pesa tsr la
03 Ma,s4aclcras da cestO.. ea.>,
63 sai-uf - Cercho y .edara tris ntLes)
04 PareO, <erada, crt*cotod paatc da Pateo
63 05 ledas, tallase, 5,0.9. Ca-UsOs
46 Mao-ajO. siriaraLal rio “tOilca., st.>,
SOaiarra y at*ís
6* OrIoles río Cariae.e
64 Pd.rs4aclsoaa da “latas, sepí
7 MO.ioJjkOOfO Y (03084 5< 9UJ4?T(
‘9 ka.q, y siojípe. teraradeqes da toneos
‘2 Ma~ “peclall’ada áetar.lasdta ratonas
13 efl¿lrat pera Otabajar seRéis.
fl kIq. y ae34l pes raesy. *55 aersrat - e ap,
s flq. salol ne y equese tisasrsd ilras
76 Aparato. tasacas,, sesO, y rapo-id. sorléda
79 Oaq, y aparato. etdcivlt*s, n.a.>,
71 feSiCEsilos da fui-alava - <neo - maroasatsí,
79 Gire naipe da tranoporis
fi PAaeJPotte.eOt O5405000
55 Artal. aa’.llaeltm. agua, cajel. abato-uds
62 5.-eties y 14! paren
U Art. najo, tslsot y a IaLleías
44 Patetas de vestir
55 cuitado
07 Oc,síí. y-efes.. cleuoiliéca y da ceoleal
00 Asar, reas, ~ea~rus.y ¿sobes, rs.>.00 &iElooLom aa.ra<i.adsa dueto,
* 50 iCASO lOt 1 ~t 40t0*5EO 50 LICLUOjOs
loroL
ooí él
8954 9007 >90*
1.37 1.35 9,04 2.11
0,00 0,40 0.40 0,0<
5.00 099 0.08 0.0<
0,06 9.00 0.00 0.00
2,30 2.47 1.84 4.06
0,03 0.03 0,00 6,01
0.02 0.64 0.12 OS>
0.04 4.36 0.” l.l&
0,0$ 0.06 0.03 1.03
0.04 0.49 4,42 0.94
0.57 0.36 0.30 6,29
6.15 0,07 0.12 9.36
023 6.13 0.27 3.43
0.00 6.00 0.00 0,00
5.53 0.94 0.21 6.53
0.00 0.04 6,03 6,94
4.06 0.00 0,00 6.10
3.72 2.03 870 1,17
0.04 0.04 0.01 0.00
0.00 6.00 0.00 0.22
0.45 0.02 0.50 0.21
0,39 0.0* 0.04 0.50
600 031 0,07 1,99
9,43 9.30 IL? 1.44
0.56 0.71 0.0* 5.0’
9$? 0,37 1,19 0.00
0,95 0.36 4.77 0.14
0,00 0.00 0.00 0,00
0.00 0,00 0.00 0.00
0.01 0,04 0.04 0.21
0,00 0,00 0.08 4,80
0.35 0,37 0,27 5,03
0.60 0,00 4,12 0,00
9,02 0.50 0.92 8.73
8.52 9.09 8,00 2.90
1,0$ 0,54 6,50 0,02
‘.37 0.94 9.09 3.24
2.03 2,79 4.07 2.67
0.30 0,30 0.34 0.39
0,05 0,02 0.02 0.03
3,10 0,04 0.44 0.10
0.00 6,66 4,66 6.3%
0.4% 0.5% 0.59 6,04
0,44 0,40 0.” 9,40
1,07 0.54 0.09 9,74
6,00 0,44 5.39 13,946.54 0,04 0,09 0.92
0,30 0,30 0.6* 003
093 0,60 0,91 0,39
9,06 1.04 1,9$ 0,26
488 0,07 0.04 3.30
1,19 0,19 tilo 8.61
5.46 0,5$ 0.64 6,89
1,01 ltd 9.05 0,3!
9,00 2,63 2.20 0,64
8,0? 0.22 0.95 9,43
0.81 0,9$ sin <.67
0.97 0.25 1.32 0,47
tI> 1,6$ 5,01 0,92
2.20 2,20 2,04 0.65
0.02 0.04 0,70 0,23
0,08 0,%7 0.00 0,25
0.02 0,03 0,05 060
9,79 0.44 1,46 9,79
0.08 0,07 0,49 ‘.260.34 1.20 lL4 3.0’
1,40 800 8.48 6,07
8,00 8,’0 9,0$ 5,40
1.02 062 6.90 0,’5
5,59 9,2v 8,27 5,0’
5.93 1.07 1.73 0.06
1.50 1,29 8,34 3.42
5,49 0,44 9,4% 0,$2
9,06 0.00 1,06 9.00
0909
1,90
0,02
0,00
0,46
4.48
0,01
0,74
9,06
0.94
0,30
0.25
9-99
2,30
6.00
0,69
9,33
0,00
0.03
0.00
9,40
0,35
9.93
0,94
0,54
0,23
0.00
0.33
0.06
0.00
4.55
1052
4,04
0,00
9,97
2,09
0,40
2.47
152
0,0%
9,02
0,90
0,82
6,99
1.36
2S,?4
0,34
0.74
0.07
0,70
0,67
4-79
1,97
0,76
0,36
0,04
1-o.
0-la
0.72
0-II
0,09
0.34
0,06
0.44
0.64
4,6$
4,6$
0,23
1.63
5-eA
0-II
6.04
2,10
0,94
0.06
9-76
0,09
0.63
0.80
3.97
0,02
0,99
0,73
9, 16
0.94
0,2$
0,62
3,46
4,06
0.54
0..37
0.00
0, II
0-el
9,27
0,95
9.86
0,02
6,73
0-ii
0,00
0.3’
0,00
0,00
4,04
9,3>
3,44
0,00
8.94
9,07
0-Os
2,66
2,00
0,00
002
O-It
664
0,27
9,63
50,43
5.50
0.90
0,03
0.60
1,47
872
9,79
0,49
0.27
0,07
1,30
0.76
0.43
0.04
0,09
0.23
0,0%
0,02
0,44
3,7,
2,46
‘.7’
0.86
0,73
0,06
0,80
3.76
0.67
8,06
Cuadro A.ITI.13
COPEOO<éllO 00 *ÉIOOOCOCO09 30 OsvOtíldeCO cjleAiJEeoo
bistribjcióe va La ievaroífr. sí, base a la CaME,
lEleCt5cc. sil losas de tesasaI>
09 PredactiOro asrocelé
02 >rodutt i da aénadera
40 lervítica agrícocas y eatoderoO
04 caía O rspeblacldfl •srsitdsíca
*5 SL liCcuisura
00 PeRca
98 Cslrac. y praper. de cateE. sOl doc y coepoarras
12 tusaacci4,i de pairdía. r las réscrel
13 5efíroe de peerdíes
lO tul—sc. y tranofort de abraruias radloact Líos
15 (norias elcttita. las. rar y a,ue calienta
06 taptac Ion. depjratide, y Obotrí bac da da agua
21 tísraccldn y ptegoeratídri de ainerai’o aes¡tICoa
22 Prsduccídn e prisara ti-ataeoreacéón da sala lea
23 Éatrac.de alear. nc agelí. el sr,lr0lscs.tsrbersc
20 iv,alrloa da po-edustíoaaLnaralCotíOasetltlcOc
0$ Irdoalpía siuleica
31 Pnud. salOlIcee tOot. a,uo3coinaR y pat. tranOperse>
32 tino t rutc Loro de PaOuOaar a y aqoipo teconí co
3> cenit rut- de med4nal de oCíc aig y orderiadoral
34 conORroccL& de saq.oeaario y asalarias sidtlrltO
3% Cabo--de sosaríal alacírOroití taoc. ordenadoras)
36 Cjs-.atr. de ea0*cuio. éoov. y pinaR dc a apeases
07 tinoS rssc IOn toa*aO, radIes, - y sant aviO a. de boqueo
56 Cosa ti-cocí 14,1 de olio eacari al de IrsíLípor Es
50 CateIt. de mci-u.. de firecloLOn, CotIcé y siallar.
45 lrdjcti-. de oo-acl, al iteuilitLos, bebIdas y boaco
L7 8ra,ata-. de po-taicí, el asno Ocios, bebida! y ¡abatí
¿3 li-.ójttaOa ladi
~ 000*15 tría daé toare
45 Lrd.istr. del caisédo y itolida y vIras tooseacc.
46 OtudosOr. da Os maOlra~ corcho y assbles Ca sadaro
O, lraalr, das papel. ola aarigCats, Y arReO gra<Itus
LO Oredoata. dé ti-aneJar., del cacocho o edí, pISaELCOI
49 CI ray leda ti Las eac,ajiac toreras
50 tonelpostion
45 CosarEle al pat nyr
U oacerac da de predictos
63 éeiter.adlai-Io. del ceoertLo
64 cosoaro80 al par Canoa
6$ Oes laura,ij es y caCOs tsíe heopeda le>
44 lealaiarsa
4? ceparat lose.
71 Irengporta par larrecarila
72 CIpos tra.smrertet sari-astees
73 >i-a<o.p. aar5tiee y par vías Ieíaeéor*O noveesbias
‘O 9ran.porte tdi-a*
21 OclIvídadas untoso a lo. oraneparíse
74 coacasí ccc lenes
55 ja,es!tutlo,íog fénat,c lera’42 segures
43 AuxIlIaras tlnar,ciarst y de oseures. sIucelí arlaR
04 ServIdor p.a.tadoc a los .~rasaa
OS cioqollar da bleesea atables
06 Olquller de ¡sIam. iroatlai
92 sai-o. da sao-seaeiaessO ptlIco, O apLaco y o alIares
93 taxat 1 ¿a e sanes o aacLOa
04 SanIdad y terVICLOS seterisario.
9$ Osístancla socIal y servICios a la celecílvldéd
Id Serviclde rc,eati*se y cuí uraLes
97 <arvic les parsosales
96 Sarilcisa doOtLCOt
10504 OsCItIES sEOLIS tOSO
10101
pccCEOcb’l 5 It ¿oP~ ~é E ¡PL10
990’ 9946 1989 89*0
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o o e e
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lueeslel Diraccída <a-eral de hransacciorea EsserLoraO,
sleiiséeréo de lto-,ossla reatí anda.
Cuadro A.III.14
ciPlOIE,i951 DÉ vcaI’1cMC109 Ca 54*LRI>C6lt ElleLbJElolO ,a~t5OIé’tI 0< JaP~ IR L¡C4~t
O Oste. b..C,Oas de la iroses.on cibasas la C.é.O.t.
tílecí Ore, miLlares de 9111150
10141 ItALIO
090711*0 0 1
397 4.37 0.66
08 •rtaatCiOei asrecols 0.60 a.
02 produccéon •nadei-a u. o,¡o
03 terrlclod msi-ftjLas y safiadaisl 1.40 0,06
—0.4 CaE, y reobthclóei Clse-aetsea e.u. oto
0% OLLyIcslture
96 pasce >49 0.94 6,25
¡O taírat.y praar, de eoat,jcI. sólidos o tooroerlas 0 0.06 0,00
02 talracci¿a de peSrdlss y tas natoroi 5 0.00 0,0’
93 maflse de petrOleo 0 0,06 0.40
94 toírgc. y ii-si-diera. de aaneeasasradLOaGtiuos 5 6.00 0,00
9$ Unerafa aiécírlcs, •oc. rapar y sau. tal afile C~ 0.06 0.00
íd Capt,cL&o, dernoresldn y disíríboacitn da agsoa 0 0.06 0.00
20 <ríractl¿a y pesaraclói-. 00 séigralsO aeLalicoa 5 0.00 0.00
22 Peaduccldn y po-laere trors.eoi-e.écLLri de aataoes C 0.06 0.0023 Ioél,acda sanar. no sacio. si araralolcos, Lorbersí 72 0.67 0,82
2L rasírjas da ptodottes asneraleo nc setól tos 360 0.5’ 0.60
25 lesdossréa ~jCaics 8001? 83.25 22.53
35 pecO, aaj¿iícot eeuc. a6.quloas y alt, trarisporlal 550 0,1$ 0.26
32 Ctr.atroccidss de tídojiraria y soqulitae oscónios 2600 2.72 4.83
53 Cocoirso, de sdqjleoas da oficira y ordeaddorcs >0¿L 9.74 3.00
34 CnoruccL¿a da seoqainaris y a.aíarialellcíi-lío 075 0,62 O.~
35 farde salarial alacti-¿ajte Cmcc. oi-d.roadores> <554 4.30 7.óS
34 taesír. da eltícol se aus aedo. y piesas de e eioa~o 39.66 21.b7 52,6*
57 teríotruCtia, araseS - eapai-ac, y sao,íaMs. de a 0 0.00 0.00
3* tcristruttOón ¿e 81ro saterial de trai.s$0’ts 141 0.07 0.30
39 lab<dt. da metros. de precícion. Colica y miéllar. tIO 6.42 0.75
Cl ‘asIr. da piaóaJt. etieeritielos. bebidas y tabeca 0 0,60 0.06
‘2 Irdocír. de peod.c4, mOlasosicias. ¡Sobas y ¡aboco Is 0,09 0.02
03 rastrOs ¡caléS 2805 9.950 3.52
04 ir.ájaliOa del clara 0 006 0.40
‘5 IradijoIr, del saltada y vesoido yotrascOalatc 0 0,00 Q,u.
‘6 ii,dinír. de la a.dsra
0 corche y a-atOes da sadera 2% 0.62 0.0~
4? Ieisnlr. del papeL, sos aao-uaatl, y celeo oratícas 6 0,6’ 6.69
44 liatr, de traoeeore, del caucha y sial, pOlíticas 0 0,00 6.00
40 OGras Irósorlas aaaaaactarsras 800 009 0.’?
SC tonosi-uCtédn 2 0.0.0 0.06
48 tasercle al por sapar L933 3M
02 !acsoetacd&L da proó*sea 0 0,06
63 sncatiee¿éarfsc dat cseeecls 2633 2.46
44 Crcls al pee sai-ef 0666 ‘.57
61 saOlaura.ilsa y calda ¡sito boepada le> 90 099
56 Oosíéieifm OSO 0.43
67 msraracler,es 0 0.06
79 Yrancporíe por ferrocarril 0 0.00
72 ocas. o, ao-oaooor¡an terrestres 50 0,6$
73 9iatmp. real 1Cm y pl— rías Solarehi-tR i-,eoaeabtes 84 0 Cfi
70 laso-aperse Adea. 0 0.06
90 0,6921 MtlSíId&de. SeaRs a Lo. írbamperlai ~
74 toss,sssc.c<cano
SI Ire<lsctfnt <jnancsares 5(444 03,78
42<e.se. 29 5,03
43 Ooatlaareí aeasao-cOaríe rda raegres, iem,etLi lan as 87245 86.26
3*4 0.3364 SorvIcla. preslado. a ésa reOem 6 0,40
5$ llepajíar da besísas siabíes04 tlqjsOsr de bastee ifltoebSos 6 0.06
92 leer, de ¡anasleoto pdLlce, lIclaSa ysicílaees 0 0.06
05 0cscLOn e leovecllaacidn 359 4.34
54 SanidAd yaervltaeaíeosehi--arsoc 0 0.06
9$ OsLolerocRe eetSal yaervltiasalscaiactssldad 743 0.70
06 laevíclos eac,eallrís y cusjuralas 3906 3.64
97 5CCiOCéO5 perssi-iaOas 82 0,6’
Sé Servicie. dsidsílceé 0 0.00
00901 <sUCIOS filMIOS 10-Sl 59773 54.32
10161 84683% 900.00
euealla: pieaccéOn teriacal de Oaansaccis~es Omeariores,
élnisoerlS de tl~sia yeécieiidd.
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Cuodro A,fl,,S
C~jaC 000 OrO LS 000 24 1055000
<7905 lot 00911 5 O*!MCidIt
rorotÉs 7000LC<
coitioroso de odiaras itA> <CiClo—a, de dólares 000>
8907 8998 1900 0867 9966 8004
ALO atallOlOS 9 4.30.4000 YOyOS >4430.0 >9275~2 20306,5 IsiNé 80440,6 16640.7
CO Arosa. yOyos destuso oLiaencscioa 8347.4 1450.4 9<39.5 4963 LOO.? 385,0
CO Gaviota y preparados da testee >9*5.2 23>3.> 2574.4 2604.> 3806.0 348t3
02 Productos 04405cm y Ouevss de ave 2L16.S 20$I .7 2904.2 020.9 943.3 1132,1
03 •ascado. truecO’. - euStoC y díi-CV~o 044.4 730.6 2¿.? 2038.0 2200.> ¿8*1,2
04 tergales y peapuradss de cersalso ¶217.0 4009.0 02b8.L 1186.8 0834.7 9132.9
<5 La..aebret. trotas y siortaL lasa 2850.3 22*4.7 233. .0 4065.2 ‘255.5 4263.9
¿6 OcCCar, p8speeadds de osijoar y deL 008.1 9644,0 0019.1 426.6 477.6 449.2
O? tacO, 50, cacao, atbec- y mu. y-aparadas 005.5 h>9.5 056.6 9425,0 5753.9 8544.4
06 PIenses enoscales esoc. careas sato velar> 753.0 047.6 001.7 1904.1 1361.1 8390.?
49 Producías y pi-so. castOtí as g caraos 606,5 433,0 384,7 432,7 ‘42,3 538,7
9 6850643 Y 7494tO S>73.9 3309.’ 3025,’ 9526,3 5779.6 0864,0
II Retidas ‘nC.> 5e22 .5 5799.0 758.9 915.0 Ion.,
02 Uaba’o a. sso eisa4fsccorsa efl.t 024.? 131.4 162,6 860.6 813,9
2 SeAlOllóS 940544%, 5000910 00650011 1441$ 5627.3 6067.1 4090.4 0957.9 0113.6 0734.0
20 Csras y pealeo 454.? 446.5 640. g $32,1 300.2 306.0
22 OriaslO leo y Croslas oíeeslnaaas 0523.7 9456.8 9276.6 225.3 917,4 172,0
23 C0’jthv sf8 broto O Incluida sant, y reaeri. O 4<8.0 >01.0 643.3 564.0 $41,3 $42,5
2L Ohechor roadera 000.0 209.0 763.0 064.0 9<4.9 027.6
25 NIpa y desperdicios de papel 299.7 342.0 3$I,0 1621.5 9264.5 1443,0
24 II bise testE Oes teoc O - sachas de O gaaS 094.9 8095.4 .052.1 1066.2 8115.2 ‘369.0
2?
30onos brusge yalveeíe brutos ‘59.6 1&l,7 52 9 709 5 799 0 42>04
20 MenaS y draAthf dv aceto., 7*2,2 0200.5 0499.4 004.7 1530.3 907,7
29 Pa.odocaossnivtacs 6602 453.0 443.0 ¡904,0 5946,5 1280.3
3 ~s5¿fl7- y ttiee Oc, elc* - r >140, 0040030 3260.1 3298,0 3 7a0 .0 1700.0.5 04043 .6 10470,8
3? ecolls, coje y bri..ensc >522 293.6 837.R 9d44 940.9 1>47.0
32 Pa crol ge, prod, de’ fvadao y Cíniasís 8000.0 0702.4 005<. 0 03223.4 t0940,3 82172.>
24 Ceo nasursl y areóg ciaS 245.7 121.3 045,1 2425.> 2306.0 2477.0
1$ CCri-leoteetecteiea 9543.4 0221.9 8504,9 234.6 250.6 276.6
• 60* OlEO, 40041 9 0001*0 <AsI4. 8 VtO.> 308.3 394.5 (46.9 522.6 696.9 06.6.6
09 Atglteh 0 grasas da ericen aniasal 52.4 71.1 70.2 39.L 52.6 30,0
L2 ACeitas y grasas (Ojos ono. Vaalaa 2>7.6 292.5 359.6 38%.> 445,0 473.0
43 ACai O - y orOyas tanja, y veaet .9 elaborad, 30.0 34.9 37,0 97.9 997.7 954.6
95407070< WI)alCoo y tOéiOXtt, 5,0.>. =6036.0 23602,4 2)94>.’ 86891.4 09500.5 20770.8
50 >ttó.occos quas cía oc sOalces óflI,% 54&7. 8 S417,9 31*2.5 0449.6 6660.4
52 .9i-a&octoe .>uteicoo loarganícea 3000.8 3200,9 262?.> 2868.0 236s.0 2048,?
53 Caterlea lSactdrsaa, <arcedos y ealsra’ites 781.4 ¡915.6 8965,2 8630,6 ¡234,5 0290,4$4 Ptsd. sadlcgroala. y farsoace2s Ocas 2370,0 2590.3 2900,0 8301.2 0043.1 0900.g
51 coencosa y piteducíos — pera’.ar la 2450.3 3242.2 3594.7 977.8 1055,0 0236.4
$0 Aborte Otaesjléctur.dom 250.2 247,9 256,6 095,0 9029,2 9142,5
5? (o>Oeulv y pose. de pIrotecnIa 63.9 3542.0 3020.7 98,9 3239.0 3)06.0
SO lamíneo. sat - plostacee. Asteres y ¿sanee 3092,1 1550.1 956,7 6=25.5 9701,6 9084.2
5* MalasIa y pnud. ~siIa5«e, r4a.p. 2350.3 2700.3 2934,3 2990.0 2503.> 2090.9
6 s9MPJPACII.flAl. ¡tos 0804510 98508 >5701.7 25>71.1 3>403.5 27520.6 32024,’ $4.243,1
69 Cuero, nimiO. navío, rapo a- — surtía 379.0 506.2 522.9 739.7 603.2 649.6
02 eao-o,ecsurss da <Roano. n.a.p. 2363.4 2366.9 2308,9 0316.9 1457.0 0420.7
63 Man,>, corcho > cadera tras ss,aOavol 430.9 535.> 845.5 lot.? 890.9 >03.3
64 PapeO, casIda, ortgccíes peíla da pepel 2762.5 3055.4 3522.2 3804.0 4496.7 47>1.9
¿5 COlados, Ivitdoc, Isp. clroerso ‘¶45.6 4620.0 4404,7 $572,1 5045.0 6054.3
46 Masior .alveeratas ni setfil OLIO. n.a.>, 2630.6 >904,9 3344,3 29>3.4 33>3.> 5373.4
67 50 arr, vacar o 0437,6 7605.3 0391,0 S~64.9 0066.6 60.3.0
04 lélateleo os lacras o. 2340.2 3083.3 5443.0 3437.7 4943.7 5M’.%
00 Meo-.u5esc toras de casales. oip. 3303.9 3401.0 3066.3 3*80.> 4385.0 4473.9
7 aLOoJjaoAlt 7 0101>99 a’ )o.oosnabo 5>774,6 34456.8 61*06,9 40010,5 36403.2 637>9,2
71 Odq. y equipos •enersderss de fueres 4179.5 4832,> 5043.3 4064.5 3040.0 4394.9
72 Maoq. •epvclsl loso. dvteralroaaa 5~ecrlaa 42155 4852,4 32do .3 Sín.> 62>3,5 4403.3
73 M¿qcoOross paro ersbaia, retal” 670.0 953,2 505.1 9209,3 9142.0 9727,2
10 q. y aqiOpos <abasír, ero •érerai - cap. $001,0 6333.6 6004.4 5073,0 7>38.9 1427,4
73 M6~, odiclna y ae~aOpe. Osilore¿t 5<0* 4630.9 6446.2 3944.2 >910.6 0164.4 8314.4
76 ¿parata. lelecos. • graO, y rapo-id. toroide 2493,8 2550.9 2090.5 3141.9 5*54.3 3050.2
fl R.q, y anaralos s5a<trl<ot. n.a.;. 7400.6 6483.’ oé¿&.í 70*4.3 9365.2 04.648
— Oshétosico da cari-aLees - cecí - 90roO>esl it, 04*00,3 96955.9 ¡9315.7 93925,4 ¡5790.9 17794.3
79 Otro apalpo de taaraparsa 4381.5 5749.0 73494 1553.0 3927.3 2946,4
• 0845J540840AI DOVOISAI 0(496,7 ‘s50.4.fi 57595.9 29009.0 20549.5 26*02.2
•~ Arta5, osos 05tOva, secas, raleo. slosdn.do 080.2 640.5 6>0.2 506,3 744.8 7>0.7
42 é’etles y sao partee 8023.? 1202.4 5346,6 2256.5 2530.1 2646.5
Si A~C, socio, boíoía y a latieres 090.6 52?.? 6<0.6 “3.6 070.6 520.0
04 Pi-estos de vastlr y aec,aoeiss 5052.2 3>42,2 3426,8 300,1 0047,4 4406.2
05 Cao ¡ada nOS 766.4 755.4 0673,5 8604.6 9658.0
II rieti-, erpeos - - cientes ito y da cinlesí 2M34.7 2470.5 2442.3 2700,5 59t6.4 5249,0
6* Opar - y 50, eslherfil - y Col toe, n.a-o. 0143.2 9090.> 9745.3 2060,2 2785.9 2540.1
00 Art colas coárascacIurRdos dicersos 5022.2 5627.7 4110,3 6377.0 7’fl.4 6989?
• seécAécaS$ Y ~tíócsnotí so 1501*1000 664.5 >62.6 0330 804.5 186.5 ‘524
tobo íosoís.l lsísss.0 172560,9 15>511.2 100783.8 890905.0
4000.«¡sc ~E0 ql-sal teesiar. Irado 91s1.540e4 0V Coossceier. Series 9. ParOs, vareos
Cuadro A,TII.16
Coateclo (COEROla LS 9465000 915 4ta-OCA
O ILISCII OcIOS 1 400500L4¡ f5V01
00 ariOs, y Sosa dom aros al Is,a’j sc dr.
08 Carnes y preaaodos de carne
02 Prso.acoes o 6415*5 9 huecOs da 555
03 viet400 - crul 5*0 - - Ca iu.cso y Ma-(Vados
00 cereales y 9,Crades da caisalee
03 Iteato-es, rotas y hortal toas
06 cecear, peeperados de ssocar o eles
47 Cadi, ti, cacao, aspeo. y saO Erepaesdls
31 Pienses onieoasae ¡suc. CAtaSE alo Melad
09 >roo.acloa y paep. clésastébLac Cliso-los
9 SIOsOLO 1 IÑO6CO
99 bebidas
80 tabaco 7 cae éanjfscteras
2 MISe LAS P455L62, 0040 ‘84 cOtrjooto
20 (caros y plata.
22 01t5bs 7 Orsasa! osasglarosa.
22 C1uC9.o si, 4o-vjlt <Irelaede aLise, y rareo..>
=0Corcho y abuses
21 Palpe y selperdí. lot da peet
26 e ti-as taucearí Coatí - acchas de anal
27 C4ce.oe besitos y alnetaIt Oral04
00 igesos y desecheO da Roela le.
09 pre&cto. sss(aaLve
3 ~4UtT. Y LoJb5j<, Misté. Y POde, CO9C,0$¶2 viglia, cep.e Y briquetas
35 Petrosas, piad. deagradel y cassqooe
3d. i.as natural y éitadétisl
3$ toerCerile atdatrica
O ACuOStO, 0<545 Y 6M045 t5Mta. Y 004,0
sin Aceites o •o-ssaa sc sri.io sisEad
4? bellas 7 listes alise erl~, vegetal
‘5 Acais, 5. erases aniSe. 9 atst,> síeborud.
3 Pfido,1C105 07550<01 1 tt30ts 5(9.
SI •eodacsoe itacélcod orlóisícee
02 0i-vdaetom a caltas grer 91.0 tOs
33 Malarias siastíesas , cutido, y cobo-actas
54 Prad, a.adOcia-.ala. y (sr*acseJtlscs
53 Itere Lea y ptod.c tos de pci tusar tu
51 9,bo-ei majsa(actuo-.das
57 coleeav,c y ptid. de pírítaceses
51 SajOnas, res. pi6stlcsc, boleras y Iteres
50 Ma serias y yied. alslcsa, ar.a,p.
6 Md*S*ACll.MJ t • 040>4 SItIOSA Ps 008
6! <saro. eats¡f - Cojera, cape y peseteras
02 Ma5aioatlurs O de caicoatasto- to,ép.
63 MarsA - cerche y redare ti-e saetO eso
66 Papeé • certd-% eríotulee paCía de pepes
63 Melados, 15)06*., 0.5.9. EoiaeOOO
06 sai-ojO, aareeralee o. mas455cn, ri.e,p.
6, aóeeea y Mere
61 casal” nc (eiaomae
69 émaaOacEurés da tetaSe., o,a.p.
7 nl 5.0*50 9 (OJIPO 0< ltAOI>IE
09 Maq, y aqolpee eearadora. de (sai-sa
72 Maq. eboecíblilada detar.8i-sadea ¡rujeselas
73 56q4tal pare trabe Jan Caculee
YL eiaq. y eo9uépo. Irdus ti-. a, sroaaao, tap,
75 slq, oc cOn. y apalpo. sec6adtt¡sa
76 4.aratos seLeco.., •rab. y ray-su, so-oído
97 55e9. 5- aperacas eaIosrfCs., 00.54,
75 Vttcuoeé de cara-elara. Cocí, serodeslaj,
yl Oía-o a Opo de irane res-es
O 5UAUPLCOL5OS 00905145
LI A,taf. saccCtaeLot. uplia, taiaf, ala,tiado
02 séseOte¡ y ¡LA Metes
03 Caí. via
1e. balseo roisatares
0.6 pierdas da otaRio- racoqoar Ob.
05 Celsgos
58, nato-. y-gea... osantedice y de canstol
46 A~aa. y cas. eotróg, y CotOsa, - o.e.p.
09 Art ítalas sacrag sc curados 6éoersg,
9 •RCOaCSó¡ E ~IaóCldaCo50 asOtUspa>
14P001641CucO
IslotEs
15i110o-.es de OOOares 4000
191’ 8004 1910
750,4 Sed-O 1059,6
40.9 624 45.0
56.4 91,5 06.9
96.9 837.0 142,0
¡3,0 857,7 204.0
199.6 076,6 133.3
60,5 00,5 lId.’
43.0 45,2 004,4
20.0 34.0 09,0
26.8 43,> 54.4
04.3 96,0 62,6 -
40.9 L$,9 47.9
37.9 42,0 05.9
2,2 2.3 2,0
004,6 $30,2 455.7
54,9 ‘s.l 30,0
2.9 2.4 46,7
66,0 72.6 63,7
67,6 96.0 925,4
74.4 000,0 66.4
20,9 26.7 29.0
24.0 26,5 33.2
839,2 138.0 296.6
00.9 23,0 23,0
177,0 991,5 ¡n.a
0.6 5,9 3.9
00.0 99,5 95.2
31.5 7,8 0.7
70.2 47.5 “.4
23 36-5 54.6
23.9 20,4 32.5
2.8 4.3 29.0
2.3 3.7 4.7
762.3 >098.3 1127.2
050.7 3409 349.3
30.0 44,3 00.9
22.6 39,7 42,7
37.0 00.5 51.2
80.4 003.9 020.9
27.2 36.0 00,0
¡.6 9582 ii3,0
075.0 72,9 32~9
801.3 154.0 836.0
1020.0 ¡270.7 0704.6
20.0 99.6 ¡7.5
90.0 934,9 162.0
19-e 27.7 34.6
96.2 835.4 880.7
006,2 ¡40.2 942.0
¡05,9 124,4 803.0
361.4 332.7 097.3
97.8 974.3 252.7
999,0 949,3 223,2
1004.6 0365.5 4525-e
225.2 622,4 634.%
220.2 275,6 323.1
34.4 30.2 57,9
249.0 331.6 005.2
303.7 393.0 325.0
44.6 66,3 130,3
264.0 340,3 525.6
2094.2 2162.5 2047.2
20.6 I1%,4 77.0
404.3 523.6 670.6
32,5 45.3 40,9
30.0 02.6 62.2
e .3 6.0 9,2
39.3 60.1 9<5,>
7.4 51,8 96.3
90.9 902.9 910.1
50.3 39,9 01.7
830.0 903.0 232,5
00.4 9,9 3,0
OMPOeIACOP44S
50860(0
laiSlores de daleras 4340
9917 9900 ¡909
8094,0 1957.4 8830.8
99.0 9.5 >O.a
27.0 49,7 40.6
24-3 38.4 32.2
48.0 54,4 44.4
89.0 32.7 26.9
938.7 962.4 910.9
2.3 9.1 0.5
9,! 9¡,6 98.8
21.2 9s,6 98.0
6.4 5.0 0.0
OC-O 02.3 87.0
8<.6 02.2 89.0
~,3 0.0 0.9
966.9 ¡96,7 235.5
4.3 0.0 lO.’
6.4 4,9 4.0
5.8 0.0 7.4
90.3 9.9 4.0
24,8 34.7 “.4
84.6 09.5 29.0
29.3 54.2 34.7
35.4 42.0 56.9
30.5 31,5 34.0
142.2 577.5 906.7
0.2 1.2 2.3
803.4 In$.3 923.6
3.2 9.9 8.5
33,7 59.9 58.6
40.2 37.s 00.4
0.0 0.0 0.5
03.2 55.2 34.6
8.0 2.0 3.0
347,5 015.3 ¿47.9
os-o 09.4 805.7
57.0 44.2 54,4
¡7,6 04,7 27,6
20.¡ 32.0 ‘¡.0
33.0 31.4 34.5
22,3 39.3 50,3
8.3 92.9 1*9
95.6 29.2 3d.?
35.9 36.4 39.5
9276.0 8027.2 8359.372.7 34.7 34.7
97.3 929.2 132.0
67.7 54,7 74.i
1>7.0 137,9 958.0
¡02,4 350.9 970,7
291.9 203.3 294.0
309,0 306.0 348.4
67.8 66.1 902.4
990,0 252.3 234.8
3912,2 >299.4 3904,7
95.9 005.0 803.3
69.9 49,2 800.7
38.2 04,0 63.2
899.0 276,0 389.0
066.6 939,3 8<8.2
97,4 33.3 66.8
233.9 275,0 325.0
2=33.7 2933,7 2633.9
05.0 122.3 882.5
700,1 023.3 039.0
24,4 35.9 39.0
138.7 956.7 954.6
86.7 83.6 20.8
805.0 807.0 846.0
806,0 859.3 839.7
20.6 31.7 >3.9
>9.0 20.8 00.9
205.4 059.9 387.7
0,0 8,9 0.5
‘6*9,8 0440,0 04007.7 6900.7 70*7,7 0445.0
ial ~É, llinial bialea liada laelosílcí 0V Cc,iaravs¼<Celeo 5, ParIs, Carlos 6/dé.
u
edIóL
Cuadro A.II!.I’
CO Ob COSCECIO tíltSOO* St 800504
~ í~é6 seso
t.fiI 2.00 lEO
o OO.iététlCOO< 8 Aeae.OLEE VIVOS 0,63 ~ 0.57
00 ¿rolO. visco dascifle al jaai-itacloa -0.33 -0.30
<9 Cerca! y pi-aperados da cerne
02 aradiactos 50<85*5 y huevos da esa 9,28 9.9% 1.93
03 a atriOs. tractor - e solacceo y dei-Osados -003 .6.79 -0.09
2,9$ 3.06 3.0344 tareates y preparadas de cenadas -1,03 -0.40 -0.59
0$ LiOaetteO, anotas y Ooant•¡itaa 0,29 0.75 0,44
06 OSoacce - prsenadóo da a Sacar y siel
ó Casé, la. caías, sopeE, y cotos preceesdos -0.70 .0.09 -0.00
00 pIcosos aroladaea ceoE. cergal sin aoler> -0.28 -0.26 -0.09
09 proo.ocloa y prao. cooeRtLOoes díherROR 0,05 0.09 0.04
2,57 0.42 ?.45o ocasEse 9 .9 III 2.42It sabIdas
92 lateEs y sin aaniaattarao 0,46 0.49 .0.37
2 MIERjIE 011440, ssctPlO co*j511148é -lOS -0.20 0,55
2> cuera! y pieles 0,10 <.~ 0.04
22 Caelilsa y insolas steseli-sasss 0.70 0,79 0.65
25 Cacaos en brnsg <incluIda seco, y a-Revi.> 0,83 0.12 0.99
2< Cci-tSoo y asdera ‘0.9= .0,90 .5.01
25 Pulpa y despeidltíls de papel ‘0.47 ~.S6 ~O.5é
26 atrae ‘esti íes testO - aecbae de ana> -0.26 -0,06 -0.18
-0.93 .0.01 .0.9327 bonos Orgía! y alma-ales brasos - .92 - 0.8’
20 acres y desecho. da asnal” 0.2 -0.37
20 Pr anaCtoe vii asías
3 coesols>. 9 ¿4*500, 58550, o Pode. coabEOl -5,52 -6.20 -6,08
32 calla, citA y briquetas 0.5> .0.48 4.52
-7,85 -%.92 .5.7333 Paía-ólet. po-id. derivadas y Coreosa -1.25 -.>‘34 tas natural y arSOaStaSí ~ <.~ •.~
35 Corrisoite sibil—ata
4 ó<té9tí, Ctt4t Y tRAtAS <MCCC, 1 01<.) .0,92 -0.90 .0.00
49 ocaiseo y ¡reses de orlssri arlícoal 4,01 0,00 0,08
42 Ocaites y artesa Calo, ería. se~ste4 -0,09 -0.07 -0.04
43 ¿caEs. y cesase tenía. y VoCeO.> esatorid. -0,04 -0.04 -0.0
3.36 3.59 2.97$ pettta<íse OJIéltOS Y OCIElOS, 0,7 0 76 0 00$9 Proóxtoe ,caaceo sicana Cas
32 Pa-sd.cOs< qjoslcfl Incr!a*5lC0 0.79 0.7< 0.45$5 Raterías tlstóneea, ~~tt 8 doc y telorinteO .~.>7 -4.09 - <.68
0.é9 6.65 0,6%$4 prao, sad5cargl” y fargsacedtlcg 1,37 1 37 ¡.03
SS taso-coso y productas da p.rlnaeariB .~,“ ~ -0.6%
50 Atoros eaao-safatloAradOe
87 Soplsaurad y prod, da plrotacn 5 0.03 0,23 6.43
55 Casarosí, aras - pidesscta, ésteres y ¿tereO 0,89 .0.02 4,40
0.30 0,26 02959 Rotarasa y po-id, quasecot, n,e.P, ~ - , 0 -oSO
oauel?6C!L0OS, $t0n 0.49(510 PílseA ~ -0,03 -<,»
00 Cuearó, ssaa. cesare, cape y peiatai-le 0.01 ~ <.~
~ 0etsai
1atttt~0d casicais, n.e~~050> -o.~ - 0.87 .0.05
sedera <nc -~,s¿ -Có? .0.56
64 PepeS. carídel. ertaculas pasta da pepes -o,3á .4.44 -0.5%
05 COlédoco, tejidos. n.e.P. tineta! 0,14 0.80 0,06
66 DamE. s5s.eraiea nc actilacoC. 4.5.9. ~,4í .> ¡-3%
07 heme y ceso-e •~~‘ ~ <94
6* Macales nc garrada!
09 eaim.sga<tai-” da aetalcy, 5.5.4. -0.99 -025 0.857 ~~I5JJS0 Y 403300 CC 941MP>t 3,01 > .~ 2.26
71 esq. y eqalaco sereeeadoret da fuerOs .0.54 0,05 0.58
‘2 5.4. especial ¡ada detai-.sasadaa aIJtci-les -0.3’ ‘0.51 .0.36
73 alquicce pera ErsAelsí satalea -0.29 -0.28 <.59
74 ~Id. y aaipoe anjssr. sc gevierel - e. ap. 0.82 -0,06 0,03
75 514. cilcOn. Y equipos ociermósates - ¡.60 -0.6’ -9.49
70 ¿tea-ateo telacin., grab. y rey-ad- cosida -0,2$ -0.66 4.42
77 sa4. y aparatad sli<5r1ctd, cap. 0,23 .0,05 .0.0680 Veae5cslCe de careelera. EstO. serodeotIE. 2.94 2.33 8.4479 OCre sswips de sesroaporla 2,90 9.70 2-Id
8 MePl9iCIiAAí 08naSAS .3.04 -3.64 .541
59 ¿neC- oso-ii larios. aciJe, caisg. aOoa.tso-adO 0.04 -0.01 .0.00
~o,72 0?0 .0.6062 Mueblas y mu. partes ‘0,62 ,06 06
53 OrO, vicie. boluoco ysiallaree -9.42 ¡.34 -8,26
84 Prao-das da vaetir yacsaOeraoa .0,55 -0.50 -0.3’
tI Casíado
57 mli-, praCeo,, tigcasafics r dé egioteol 0,0$ -0.01 -¡9?
66 epar. y sal. estagril - r dpI toe, ce a. -0.22 0.l~ 0.22
4$ Artacalle ae.oscector boom o avaro oa -Q.6¿ -0.75 -0.76
9 etscoatIoo 9 yte601Cutt 50 ¡SCLUSO0I 0.57 0,43 <.16
10540. 0.00 6,00 0.00
Cuadro X.IIT.18
5Ct 4<1 COcteLiO hUélCt It etosela CCu 11956.4
8907 9908 0989
O ¿sacCíl It 80< Y ozla.óíCl coscOs -6,79 .5.3’ -2.06
00 Arije, vi-oes deociasc se iaeaeaci4,s 0,02 0,37 6.4208 carnee o r.seradem da Caer. 6.34 0.17 0.53
02 •a-Jttcs dcc”, y llaeroe da ave <.99 9,83 0,79
03 Pescade. cetocCE. - sOlialtOs y dea-Ovados 0.4.4 9.21 9.5<
44 tao-salas o poereeradse dv cerasOge 2.22 9,51 9<7
9$ leatastres, la-ojoso y horíahilas ->2.44 -98.40 -CAO
06 AtAcar, pteeraoos de acostar y sial 0,72 0.00 <.90
67 Caed, 40. cacas, aspec. 05~ peeguradcoc <.04 0.20 6.24
06 Pícrosaco saleaR” <cdc. ceraat a di CaRee> 0.21 <.2* 0.15
39 Pradataco y éso-a>. claesst540Ra déceesca 0,22 0,82 ¡.32
¡ 55f5050 Y Iseoco 0.36 0.34 0,27
>1 Iobidaí 0,34 ¡.32 0-20
¡2 lébeco 5.4 aan.eeaetaram 0,02 6.02 002
2 l.41400a,¡ taiMaS, <OCEPOO CtIaamiStIRO.ES 3.30 3.6> 3.73
01 Coseros y PE alOes 0,67 0,63 ¡.00
22 SaeltOsa >- artolas olaagtroosas -Oló .9.04 0.00
23 tsoaths aea OrtoSa tii-coaamda sinE. y rageo,> 0.74 ¿.78 0.54
24 CorCho y sadara 0.71 0,94 9.93
2$ Pulí. y dacoardiclel de pApee 0.55 1.61 0,56
20 pEtras tonales <ascO, Retías de sano> 0.06 0,00 -0,03
27 Aboree beato. y alcarales Ornatos -0.08 -0,80 -0.40
20 Mci-sas delathoa de satglee <.97 8.22 leLO
29 Próductos ar.Osateo -0,20 -0.16 -0.90
7 cOíelsSt, 9 coAfile. datO, y 94W, C04EÉOO 6.24 -0,92 -0,4>
12 Calía, c* traque tas 0.04 0,0’ 0.68
33 Daca-Icao. piad. dea-EsaCca y conatoS -0,44 0.62 0.55
>4 Cae osátoval y aj-SSaicSas <.46 0.07 0,0?
35 Corriacte esOda-Cod 0.02 0,99 0<0
ActO ‘ce, catAS o MAtAS <0m5M, 9 ctc.> -0,24 -0,0< 6,80
El Ocsite¡ y ermeas de orlearo ociosO 0.38 0,32 0,32
40 OcciSo. y 57,554 COjos Oria. vecetal -038 .6.02 0.22
¿3 AcalE. y gratos (Mía, veces.> eiabei-ad. 0,02 0,00 0,00
- $ P5~4itIC% Jé5O~t Y Ctéét)O1, S,4,P. ¿.07 5.03 5.43
Sí prodocíso itsa<oco oredriétos 2,39 2,62 2,22
52 Orodacos aYai<oe anar¡Aamco. -0.09 0,83 0,OL$3 RatanIas teccóreas, ciartidlt ycoloi-astes 9.04 6.20 0,00$4 Pa-id. medletroe lee y farmatas>tocot <.99 0.07 CC>
55 ¿CareCí£5 y 0o-sáSssC de psa-Sarga 0,57 0,66 <.75
54 Otp,oa aaaaaaCttredaa 0,05 -0<9 -0.2<
5? topOlvae y pija, de pl rotectoes 0,06 0,44 te ¡5
36 a*sOnst - —q - fi0405 Icoa, ditera! y 4 taras 0,08 0,43 1,06
IP ascaeaam y prad qaisicos. a-ap. 0,94 ¡.27 9.10
O lóteácTueAS, 080>4 POSt 558 941558 -3,29 -0.72 -1,04
69 Ciesa-a, sanos, a-vare, -epa y pa leías-Cm -0.71 -0.27 -6.26
62 eflsESCtiaias de caucho. os,e .p. -0.23 -0,00 0.05
M flomjf. tarcos y sedes-a (nc csse*iaa 4 .<,72 -0.62 ‘0.52
U papal, cartúla orOEc.itsi pasta de papal 0.” -<.30 0.0%
6% cE ladee, cal idem, o-es. carseosí -0.63 ‘0,39 -0,20
66 MalejO. mhroerale. os setAl tos, n.a fi. -0.73 -2.04 ‘1.90
47 ataire y atare 6,33 -CÁ¡ <.9904 ReceLas ele Sea-reoca 0.50 0,03 0.26
44 4osaCatls.5aa de satala., tap. -¡.30 -9,44 -0.78
7 MAMeORAA¡M Y <OMIPO 5< ítojet>fIC 6.00 3.50 -9.55
71 aa~, y aqiE pee as-eradsraa de a-saris ¡.53 5.59 4.83
72 esq. cepacítí líada deocamí liados Oi-mb.ssttdce ¡.90 2.04 0,92
‘7 sOqaSroas para tiéóajea- setal el -0,00 1.2¿ 0.17
74 eUq, y eequlpae godas e, are marearas, c.g.p. 037 6,13 ¿.3721 aoAq. ea acCra e pqalpse lIsfOrOd0OC* ¡.55 ¡-EA 1,50
>0 varstos latees,, gral, y s-ee-sd, aseada <.3% 0.30 0.59
77 Raq, y eoraOse aa&tricso, 0.8,9. 0.03 <.37 1.36
Té 9gOiCaaéot da carralaié, Ercí, aetsdesllt. 2,5’ -4.80 -10.04
-0.39 -0.44 0.5679 Otro aJEpo Se irateporse -0,09 -5,07 -3.22
6 a.AavJa-ACTueóS 0EttRSAO
él satel, oaeiiaara<O. caos. casse. asojetroda 6.04 0.03 0.99
62 >éueblee y sue pci-toe -1,48 •9.O> -1.22
OSOrt. ciLla. balsos yolsllas-e5 -9.10 -0.03 -6,81
46 Píadeh de eselír yatcasco-005 -5,04 -0.,, -0.236% CatEada -e,’> -¡aL -el.
69 a-sEr, po-efe.,. claros Stccc y — central 6.72 0,73 0.79
66 Arar, y se E. fajoei-4I. y dpi OC—a es,e.p, 6,38 0,35 9,30E oa-íOci.olcco asao-ss<mttlaOdsa Olearías -¡.59 -1,79 ,1,43
• a<acaac 560 9 ca-¿aóctdete so O 5<11 loca 0,12 ¡<9 0,02
local 0,00 0,40 0.00
Cuadro A.ItI,IS
Sts!a*óS COePo>fiíicoo¡ Oto<íózot (att COetRCit OaIttOCl 05 CioéC~o Cte ¡190*4
coCí 5 0L5 5
9907 190* 909 1947 8908 0*9
O 0í.iaccatOcioS c tfiScdta vi¡0t 0.74 0.63 0.49 5.05 8,~ 5.53
00 anis. sivfl Osas leso cl<castas 50a 0.62 0.70 ¡.12 0,56 6.15 0,44
0> Carao-e prepatadre de carne 053 6.72 6.72 0.22 0.3? 4,29
<0 Prh.aclse Idésecco y hotios da OVO 0,72 0.05 0.62 0.67 0.63 8.04
03 >amc.dc, tri.aíkc, e taeltata. si darlo-gados 3. >7 3.» ¿.5’ >46 0.47 >40
04 Cereales y preparados de <orestes 0.6* 0,5’ 0.37 0.01 0.40 0.62
05 tetares fruías y horRas liad 0,32 0.70 0.5* 5,79 535 0.4%
06 Cuacar, pieperadCs de alocar y miso 1.67 ¡.95 9.08 0,3’ 0.05 0.63
07 caco,, Ea, cacao, aspee, y aoje preparado, 0.79 9.13 9.0’ 0.99 0.16 0,83
u. Pleesase anisetes <ccc. cereal sin seicrl <.66 <SS 9.00 6,41 0,24 0,0*
04 9.04* loo y prao, coteO tibies dEseo-sos 0.91 0.71 8,30 0.33 0.20 4.37
9 SIfilOCO Y 900671 0,85 0.95 1.16 0.94 0,1< 0,2%
col Cs*sdcos 0,96 0.1< 1.94 0,32 032 0.34
12 >i4aCo y 00*9 esasaiac tunas 0.33 0.33 9.25 8.00 0.06 6.06
2 k6lsaIcS 900449, COCINo CnsgoJsllsLtt ¡.17 9’.6 9.02 0,55 0,57 <.49
28 Cueros y pIalas 0.50 900 1.02 6.13 0.16 0.78
22 Sal Osas y frsitég eLsasirosas 0,04 0,03 0.66 0,63 0.59 9,90
25 Casucho sc testo t iccisOda síail. y re~r.0 9.90 ¡.09 9,79 0.57 0.34 0.32
26 Corche y sedero 2.08 2.52 2.42 <.27 0.23 <.23
2$ s.ocpa y deecei-di<<s. da peet 0,64 5.01 4,21 4,62 0,79 deS
26 9 lbs-as seltOsas ladro • acchas da lanas 0.03 6.5.5 6.34 0.31 0,35 0,44
27 Abonos arito, y stroeraeal Oruro, 096 0.90 0.10 0.44 1.02 0,9025 Oea-las y desecho, de seseo” 2.6* 2,40 2.42 6,67 0.45 0.45
7* >radcOeo ereímalea 0-40 0.44 0.90 668 0.45 4.29
5 C0051i1I. e O.osREC. MisEs, IPade, cOarlol 1.69 8.90 079 0,19 024 0,25
32 atoO Os, <ao~sn a- hticoosiaa 0,37 0.40 0,49 6,0 6.03 6.0*
31 9a6,dOe0, posO. oerOVaadoO y creía-o 0.69 ¡ .00 0.00 4. ¡5 0,25 4-21
3d. ces totoral y arallSciei 3.42 1.07 0.68 0.03 0,01 6,09
3$ t,rraeficc aiótta-E<a ¡.92 9.31 0,70 3,26 1,44 4,85
ACIalES, caoS> IgAOA> 6.4605. YWc.3 9.6> 0.69 2.96 8.95 1Á4 9.>’
00 AceItas y si-sss. de ar<mee aroEsal s,30 7,33 7.97 0.05 0.01 0.26
02 Aceslas y •raoas líos sa-ip. vetai 0.20 0.26 9,03 2,56 9,57 ¡.70
II tocE o. y ¡rasos <sc o. y oe$et .5 elaborad. 9.93 1,95 2,99 0,24 0,05 0.56
5 94004<105 ItilalCOl 1 tdeato00. 5 CO, 0,49 0.75 COl 0.47 0.59 0,53
SI Prestados qasaicee erabosco. <.99 9,94 9,67 0.30 0,44 9,49
32 prs~urt.o qaecacoco sr,srogaaCoe 6.34 0.34 0.54 0,60 0,45 0.53
53 Maceraas t cUrase, cuetEdee o ttloraostas 0.30 6.1% 6.63 tU 0,34 fi. 44
54 PraO, aédacinales y Cas-astadO Oca! 0,29 0.31 4,30 0.14 0,4 4,07
15 Casa-cies y ptsstztec da pea-toasarfe <.32 0,54 0,54 0.17 0,79 0.75
It Oboroes teers.ogacso-sdo. 2,02 2.49 2.64 1,59 0.7= 3,00
$7 <optotavom prao. da pórasetas<a 0.47 0.63 <.9% <.54 0.04 0.64
~ inIcas, set. pl4mtltam, lóteras y O terca 4.09 0.07 0,94 0.St 0.41 4.47
90 asaceo-Cee y 9<56, qaisócee, osp. 0,04 0.00 0,90 0.31 0.25 0,245 RAd&OPAcILAAO, 004.5 a58lflsO 9000.6 0.7’ 6.66 6.93 ¡.08 9.00 ~
0’ taera, camA, roseo-o, cape apa ivoarte 0.0? 0.75 0.57 2.20 0.44 834
02 Mas.líaCtaras de <costees, cap, 0,79 0.95 9.00 8.69 1,9? 2.00
63 MAnos, corcho y sedare loo .oeOio-ep 0.63 0.90 1>2 1.97 .65 9.05
CeO Dap*t, canoSas, artícutos peata da pept 0.66 0.62 0,90 ¡.69 0.75 0.72
45 olíadoco, iafldas. c.o,p. rosees. 0,4* 0,59 0,63 0.60 Qe» 0.63
04 i~tej5 - alma-eisa no avtii cee cap <.09 072 0 73 60 ¡.44 1,60
67 eisa-ro y Arare 8.0> 0.03 ¡.61 8,35 ¡.99 6.03
64 hetales ce lerreos. 0,77 0.04 9,19 9.05 0.41 6,40
— saeacsuraa da macales, ea.», 4.6> 0.76 0,46 9,01 ¡ .34 ¡.22
7 M0400005A 1 (0409001 lca.tadel( E .50 9.38 ¡.27 ¡.62 ¡.09 .39
71 %aq. y e-4EaOpoe seresi-adaraco de Insería 1.00 2.33 2.9? ¡.54 0-65 l,9i>
72 Esq. aapecSal ¡taCe detarmicadas lo-djoto- las 0.91 ¡ .43 9.08 8.39 0.31 0.34
>1 MaquEtas peas trebejar —laso. <.94 0.6* l,¡2 9.59 0.72 0.02
76 564. y eqalpoco lrsbatr. en pea-igeal, cap. 0.03 6,90 9.00 4,76 6.93 <.92
2$ Mdl ogícíné y aqalpos Oasdorm0c cas 1.17 9.97 800 6.50 0,40 0.3?
75 Aparato, celacas., si-ab, y rapeod, soullOs 0.36 0.49 0.71 ¡.82 0.0* 6.31
77 Maq. y apereope eLittrErs., Imp, 0.7’ 6.62 905 0.73 0.70 ¡ .74YO ~a,fcales da cara-ocena - ii-cO, sai-odesa Es. 2.67 2.90 0.02 3.66 3.20 0,13
79 Otro equIpe de teeríopsrta 0.09 6.34 0.55 .6.69 0.90 9.55
8 kó>aeflgccoeoc ¿inCiso 0.53 0.56 0,66 4.73 6.79 6.13
51 sa-tel, sereatCrlom, amos., <alma. alustrado lEO 1.25 ¡.42 5,08 1.14 0,9$
82 hosebseo y sin pci-oea 0.55 0.5 0-62 0.40 1.4? 8.70
53 OnOe oíais, talan yoieiOaa-es 0.22 0.20 0.26 <.86 0.70 0,47
64 >rardsa di vectOr racCCSgrset 0,30 0,0* 0.50 04* Odad 0.»
05 Cae Seda 0,89 0.36 0.37 5.44 9,92 ‘.04
S~ lo-sir. po-oiga,, Cio-o,c<OEto so dv cve<rsi 0.49 0,70 0.73 0.» 0.30 0.24
6* lar, y así, gesa-sa-sg - y ó~olco.. n.e.c. 0.61 0,6* 6.67 6.22 0.25 0.74
09 ArOjreolos 55’c¿Osoeoradre giruraea 0.54 0,59 0.66 <.03 6.92 0.67
• ¡caCAéceA¡ Y tPtI4C5~<i 00 OsCIUIOAI 0.32 0,2< 0.93 0.00 6.23 0,22
8,00 ‘.90 1<0 1.10 1.06 8.06
Cuadro A.TII.20
ctPIoltoI(o tE 09OaPlCCt~ It 15015500643 tOiOACJtO4O
Oeoleotutióo-, de la soversikn ere tese 4 íd LadO,
0< PililoS, Millares di pensOah>
09 Proóutcéen ago-Icosa
02 ProdUcta On manadera05 Seroitlos amo-Ocesea y esoaderas
04 Casé y asobaaol¿as clroeattica05 SlOeltaSsara
56 Pesca
88 tetrac. y pi-apee, de <atoas, adulas Y coqoersós
82 Iolraccida-i de petróleo y cas natarsO
13 satine da peco-doce
¡6 Esta-st. y trareetora. de mlroaraéeó radisací OVos
85 (naríes aldcorict, sss, vapor y apas caí lenta
íd Capíacióre, deuraoidii a- dlstri5.sselñ de 5001
25 totrscc ¿ny y-aparadOs de asoersia. CaIAOOCoo
22 >rt&uct idee a- — Cara orn aarma<i6e da asesas.
23 ¡ata-sc-da al sar, nc sello. nl anerídí atoe, turberas21 tras ti-las de pr 66toso alteare la! nc senil O caes
2$ lisdastria qataite
35 Prod, se 565 E ceo <cdc- 564.1 lia.s y set - oa-ao-epar<e>
32 tareatructi6, de asq,oio-ooi-is y aipo ,ecdnEcs33 tonata-ot, de aflaines de seacina y ardeesadores
34 tsroata-oaccidio de sao~sinaria y aetetioieid%trice
35 Rsbi-.de satermal giacea-OnEce emor. ardeesaddtsm>
34 <ores r. de cah etolo, aot~, y plateo de rap-sesto37 <ooosroxcidn noval, nRa-erar- y aea,itenis. de bcaes
36 Corctroactl6, da oto-o esterlal Os traadpoi-te
39 Ectric. de <míos., de precisión. <pelta ysisltOr.
01 Ord.omsr, de pr**. dOOaer,tiCios, babeles y lobato
<2 0o66.60r, de prad*t, gOlseent<cioOo bebidas y cabera
03 s~trasteo~tt
44 erdoetri 5 des cuero
0% iod,atr. des Callada y Vatt de yeti-aeeintecc,
¿4 irdetr, de te sedera, corcho y aaetio. de vadera
07 rajeIr, del papal, m seo-sageco, y arta! ¡náCaras
00 lo-diesi-, de so-arelar., del rAteos y set. piiatítéa
09 <tras anajota-las maaaseat Cita- eras
90 Eaeasroxcidó
65 ti-c Ce al psa- saysla Sacier acab, de prt&.Ctoe
43 iotarmadlsrioe deita-serte.
64 to-c 55 st por sanIoso
63 5cm i5oi-aiotts y caaés (o 54 asospedejeo
66 asetelea-is
67 separatano
7> Yrsr99or CC por lara-cc aro-it
72 0tremor anoportas Serrasto-es73 Ia-ao-esp. serlt sea- par vías Ectariareco taveesbORO
70 so-aa-a-pons a cAe Re
21 Attasoldades so-esas c lo. traraportas
74 cn,ilcstlesad
0% iintatajciinem 1li-ea-c<ei-é4
62 Sensvos43 tucaliare. féroarciaroco y da sea-aros, levabaS anise
04 ServE caos pi-nl sOsa a 545 arvlam
05 Aiqaaiaa- da alares MeatOs.
08 OsqaIleo- da blanco iewaable.
02 Seo-o. de aoaevaiaita p~O eco, tic~ieto y oiaiSai-ca
93 (6.coc i4n ¡ as,o-scote9atlú-i
94 SanIdad y safo atasco valca-ii-ansi9$ Asioteracia sacase y servicios a le talecslvldad
94 Sai-vOs loso-acree tOcos a- tul lotalía
97 Sai-riO loco pes-scoroaaee
96 Sareiclge ds ‘ítem
tOtAl taEl05<5 5CAIS 5 <6-1>
10811
PeotitE alta It IsaaC A té tt~i40
5907 8h08 90<9 899<
38$ 28$ 540 22t<
< 3 280 856
o 0 0 946 5 0 0
o 6 0 05
29 80 6 4
le O O ó
o O O O0 1 8 0
lEs 4 0 0
íd 2 $ >946k
30 2063 6 3311
o o atoo 80
1 150 500 8906
45 47 803 5693
928R 4529 80643 53515
3161 4407 3345 96200
659 663 83021 7904
712 267 466 736
0 2 774 =0
~39 909 9>> 7<0
40 90 01*46 2466
2571 5660 0 1263
o 5 9676 0
6 8 0 7400
O 8 20 lO
5359 9>47 80434 55.693
¿82 300 2450 0824
0% 322 3409 0704
0 2 0 ¡$0
5< 129 0 2>5
o 3 03 28
933 1341 =709 93629906 0963 530 21>0
90* 15 25 97<
fi 399 1319 97020
3577 0006 7630 16607
9 3 34 6
957 >39 945 78%
2494 ¿034 803 9234=
371 244 203 47
135 8107 8092 4*4
o II 6 0
950 ¿64 90 0
275 240 520 533
O 0 3 0
o oto 2 930
¡53 703 292 1136
O 0 37 6
4235 9260< 39154 97210
12¡36 5050 13969 22344
¡307 0407 ¡2296 37776
9463 9538 0000 3697
54 — 87¡7 9042
o 06 ¡37 >14
¡ 9< EC 3¡1
o Es >99 93
< 86 009 489
009 444 0 907
94 510 3423 723
O 32 6* 91*
o 0 0 6
90640 2<955 08349 945840
5u.7b 64768 16*031 ‘¿7819
Poacoet OOrecciú’ le,arai de taeo-oaCtle’eo (ssaa-éso-am.
alsísosris de (cosa-sOs y ladeada,
Cuadro A,IIt,21
toptOitalOS 00 ftliiSCatiCu oc iacoteSloat> Éa-iRoíj(stS paocttteltí 00 IsAetíA (a (194<4
oisiroCuxi<a de la Osco-silo-e aro ficad a le COtE,
<(Cadíes, aiiLores de pesetas>
ibid l~ALEt
8<67-5990 t
<5 >roo.occidn esricola
02 •a-oducc lOs’ ganadera
03 tco reacios agrlcoías y eao-oadenom
6< Caía a- i-epotiacido-o cinegética
05 Silvital tora —
04 pesca
¡¡ <otrac- y a-rgai-- da ca,bses. odiados si ttqouartoe
12 <atracción da patrólee y gas natural
88 Refino de petrolee
Ii tota-sc, y tranaiora, da einaralecradicáctévos
95 Sa-tesIs eléctrica gas, capar y agua Cli Ido-ola
56 Capeatideo, dea-saratidie Y dSslriko.ocidee de agua
20 cosi-acción y Preparación de minerales setálitos
22 pi-t&cc ideo po-llera Ita—a for.ar lOs, de valsLeo
2> tisrarde ercer. nc a-ottO. sé ansi-íd eScoa, turberas
it Si-d.atrles da prs&actas alrsai-aoea cd acetálítos
25 iróastria qa<alte
OS Po-al, avias Oros <sar, alquices y así. orataporsed
32 csaetri,cc Ida de aaqa carie a- casi po eec doira
33 Cocol rue - de cJqul ces da of ir 1 ce a- coadaoddai-as
14 Etreoruccida de alquicería y aeoariatecacta-ico35 Pabo-.de setartal esatlrórcaco <set, os-denadoneso
30 Coqír, de seaelculss gusasda-, y pisias da rea-vella
57 toretnact aón nasal, reparar - a- sed arsis. de io.*nm
30 Cootti-eacc 8ón de esa-o costeros a da ti-arosporte
39 Cabo-lc. de la-teno., de peetieida, CotOsa a-siallar,
<1 esteta-, de produCE, al iisroticiai, bebIdas y tabaco
6? li-óatr, de proó.cci. al Iserolicido, bebidas y tabaco
03 ictetras sestil
64 érdasraa del cLara
05 rebasar, deO callada y vestida a-otras cocCett,
14 ii-dimía-. de la aadera
0 cOi-¿Oifi y atables de toluca-a
41 Si-daca-, dat papal, son ésrojgecs, y aa-tas so-taitas
44 Si-dimía-, de la-aroafora, daS caucho y set, plásticas
49 Oto-as ii-doc trías amosifattui-etas
3345 0,47 - ¡.00
367 g.0 0,12
8< 0,00 0,40
9 6.00 0,00
05 6,48 <.01
is 0.00 <,0¡
69 0.09 0.02
0,00 0.00
1 0,03 0,00
983 0.02 0,04
399<?. 3.53 82,94
5535 gen ledo
8<1<
9219
662<
69031
22193
0,10 0,35
0,24 <.57
0.92 2,15
9.66 22,6*
3,02 0,5$
222$i 1.01 7-22
220> 0.30 fi,?’
796 Oit 0.26
2409 0.37 6.08
204¿2 2.03 1.63
7506 9.01 2.37
9470 ¡.34 3.56
7529 1,40 2-51
31 0.cO fi,Oi
32369 6,60 90,69
6350 ltd 9.4>
1972 1,10 2,90
‘32 0,42 0,03
601 0.06 <A>
107 0,02 0,04
$217 079 9,86
6775 OSO 2,26
lía> 0.1< 6,34
50 (asriocción t0729 259 6,67
dI cvaercso al por sea-gr
d2 aac’fierstlón da producto,
43 lolertediarlas del ¿osarcie
64 CrtOfi 55 par sea-Ion
65 Sa.taoo-énte. a- caído <sin osapadmia>
CO loaíeLeréí
67 taperacieneo
71 transporte por <era-otanni
72 ficorso tranoporoas tarraitra73 la-np, aea-lsiao y por vOso insarleo-es ceca-gamas
74 >raaoapoa-la aéreo
21 405 yOdada-e anexad a los 5 raoicpor ccc
76 Coai-oScstleres.
49 SmsSosscia,es fanenclaras
12 msa-os
43 Ooaailares Ciésarclgi-aa y de sagua-am, la-gobIo lar5ss
44 tea-vacíos prestados a las ea-cina-sas05 alquilar da bianca asOcas
¡6 Olqailar da bases. irme.ietla.
82 tao-e, de oeaeaaeia-nsg paLi Oca, O aqelsís a- síailaras
83 ¡lacadO a ineestlgación
94 <aSidad a- ¡so-vía-asco eeiericer<oa
9$ Aslatencie social sosersíclosala cal~lisid~0< Sarvicios racrístino, y cuitunaaea
97 tana-it 565 pci-sonsíes
1* Iga-slcios dossataslros
10101 SEClOeS 1 OtiLO5 cfi-SO
80041
Cuesisí Oir.ctián tecoaral de CrarosíccOsaes Soteniores.
linistía-is de <coesala a- laclaeta.
33649 6.04
36 0.8s
8192 1,20
89693 2,76
969 t.t3271* 0.58
¡9 0.00
734 0.80
8470 0.26
3 0.00
252 0.45
2386 0.52
iS 0,01
03<25< 25.33
33525 7.69
32086 7.34
>058 5.24
6155 <.50
278 0,54
055 9.06
14? 0.02
9049 0,200200 0.87
<“e 0.97
127 <.05
O 0,0*
540332 ¿2.69
772279 00,0<
Cuadro A,MI,22
c~0sci0 cílsaice oc dtta.AatA
toPoaodrOcets ogpcaldcoCaats
00861<5 0050t(SleilicroeL dadeOtras 0515 <Oiiioeses da adiaras LISA>
0907 9904 0909 8507 0044 89e1
o 0tS1*SItCi OS O AR*l0&ttS visoS 11769,4 >3446,1 93<25.3 2=392.5 2364$.3 23296,2
00 MelO, 55001 deslirc aiisecllsCiú-o <30.5 400.0 551.3 392,9 406.6 344,5
4* Caseigí y preparados de tercie 9758,0 >ofl,3 2949.4 3092,4 3336.7 3503.0
fi? PraCsos o ¿ceceo y la-erro. de ase 329<.< <240.6 5644,7 2363.7 26>2.2 2012,2
fis Pecoado, criimtdt., acosaras y deria-ados 3375 351.0 3437 ¡906,2 ¡280,6 82.1,6
44 Cereales y t.retetsdos de cereales SS?,? 9631,0 8940.0 >435,0 >614.4 8711,3
05 O.a-art.as. fi-usa> t Oortslitas ‘062.6 1093.7 9219.4 7*54.9 ¡830.9 7897.0
06 nAcer. paeerarsdes de aloarsa o aleS 560.1 567,0 450.4 490.9 542,2 604.5
07 Ciii, 9’, racas, copeC. y mase prepaesdoo 0333.7 5090.2 ¿<3.9 3997.3 3230.7 5>23.2
64 Pisa-dos arolaseas <eec. careas sic acter> 1152,0 1>37,9 1111.9 144.9 96*9.6 ‘408.0
64 PesOxtes y proa-. camesoibies día-si-sss $69,5 d30,0 765,7 027.8 423,3 647.0
O titi> Y >650<0 1724,7 >646.0 ¡920,1 2501,2 2497-7 2306.7
II RablOas 960.0 9020.5 1094.0 0365.7 >777,5 ¡790,5
12 osbace y Rae e.o-ardatsurés 700.7 026.> 022,5 9td.5 720.1 7>6.3
2 0(49(5585 9*55041, tOUPTO WiacITiaLtS 1•$6.6 6061,5 4377.0 84004,9 062<5,6 17762.5
21 Costras y pócses 267.3 29d,0 249.9 444.7 399.6 279.2
22 SeaOllas y troteo sléasía-.asas 233,0 96,2 950.6 8209,9 9771,0 1407.8
23 C.varlg cocos breAs 9 esCalde abs, y nemea-s.S ‘54,3 $83,7 ¿90.9 705,0 693.9 754.720 (artico y madona 606.9 d96.< 720.4 ¡443,7 8544.0 9736,3
2$ Psoipa y dsípardiclom Os papel 945,0 208-fi 265.2 ¡977,5 2.34.0 2*13>
26 flOtas teasdíes IcacO. arrías de iar,e3 99<9.0 9339.1 1371,7 ¡262,2 9696.6 9043.2
0> lLevas breases ysmnei-ate’ braso, 479-o 215.6 024.2 9005.6 Itfl,d >9*4.6
24 Sarao y desertas da setales 931,2 8434.7 9715.0 3>93,7 tíáS.4 $945,9
29 ansIar toe sotael es 432.5 440.0 700.9 2252,7 2<07.4 2>72.9
WaÉUll, 1 L4to55C. atecé. o asw. EncOlOl 3962.0 3948.2 4>96.6 22<06,3 99980,9 20433.3
32 aol Os, ¿aqas y br quelas 839$.< 8467,3 8455.3 564,d 505.9 442.3
33 Peto-de.., po-id. derivado. y canease >510,0 ¡713.0 =066.d 86902.3 04*54.5 96133,1
34 fiat naturol a- artO CerSaR 259,3 207.9 282,3 3410.9 3364,> 3209.9
>5 Cari-ten eaatksnlca 495,0 521,0 442.2 462.3 653.6 574.>
a~ 50(5 - <0140 0 014541 (LOCOS, 5 0<0.> 737,0 405,1 946,2 633.6 023,9 921,3
61 occisas y aa-sosa-de orloaom &eoiaal 79.2 ¡31-4 ¡17.0 94.3 >20.9 916,3
42 Orabas so erases dha! aria. vasetal <04,4 479.3 529,’ 366,7 500.9 593.9
43 Atgis. y gramas Cenas. y cesat.3 sideerad. 253,6 290,4 319,3 >66,7 993,9 209,9$ >t~0JC>0S 640055CM 9 C~(t01, a.t.P. 36I7>.9 03644.5 14154.? 28453.a 20273,0 25347.5
SI Di-odocca¿ qutalco. arsáselcva 8905,0 004~5-4 50377.0 5549.2 0269,6 70<0.2
52 pra-ó,orcas luosíco. <nermónltas 2987,6 3952,0 3332.5 2369.7 2549.3 2244.7
SI ejoea-Sss o éctdraaa, caer> Cdoe y calor Reoca 1666,7 <539.0 4407-9 9037.2 9213.6 0307.0$5. erad, seda c anales a- Csrmaceolsices ‘053,3 4463,0 4136,0 2251.4 2503.9 2431,2
os ssaa-casa s prac’ae de parloxaerla 0943.5 2309,4 2334.6 9185,0 5273,6 >305.2
54 deae .arsalactaradom 679.6 040,2 562.3 646,0 690,2 677,3
57 tsls.anen y pa-id. de pia-atacols 50,5 6244.5 *064,9 76.9 5239,2 5379.7
5* Racoinse, Cate ptastleac. éster.. y e sarao 00284.6 3670,6 4000.6 6036,5 ¡965.3 2075,7
39 Mateo-lee y po-sl. qaisicos, osp. SIS6.2 5900,6 ¿¡58.5 22*1.6 2566,9 2690.0
6 pJ*JOACYOJOA5, 5<0.84 9.0.055tA OtíaIl 58859.5 58575.6 62049,3 39949.6 05637.9 50343.9
65 tena-e, CartA. caere, napa y peicoaree 0030.9 064.0 <35.4 0362,2 093.9 ¡60.9
4* aarsalaceo.oCas de casarla-a, n-a.p. 2401 .5 2943.4 2995.2 2301.0 2576.9 2540,5
al oaoessd e corroo y sedera ene estOlas> 9<60.1 ¡¡76,d ¡247.6 1371.0 05<0,7 0659,9
64 91 - cartón, sa-ofesal o, paces de papeO 5960.? 0424.8 7334.6 5240.4 5063.6 6065.7
65 lItados, tajOde.. s.a,p. casaca-> 9110.5 00526.4 1>072.7 5209.0 0666.6 9097.0
66 <anaCe saroersOsos .84 ResOl cee, osp. 5072.7 5657.6 5176.1 3710.0 <934,2 50390.7
67 aiea-ray aCOre 11019,’ >3542.2 94776.2 7539.6 9334.9 9<731,9
¿s cacao” ase Sai-nona 3204.0 604>.’ 7284.9 5”9.3 7532.9 9222.6
69 Mao-siC sc teSes de sesalas, cap. 0744.4 10172,9 10796.2 0499.7 5299.9 5402.2
y LnijtAAiM Y ¡960905< 14360044>E ¡00014,2 853040,6 064034.0 62407.5 73627.2 01234.9
75 aaq. f aqalpeo sai-.erro, de tasi-sa 6a.éo.5 9219.1 9$a-9 .3 e133,4 4414.7 3336.8
72 5a4. especOal lo ada deoar.Iasedas I~stea-ieo 09804,0 20017.0 22293,0 <347,7 6449,6 3502,9
73 M~atcea para trabajar setal” $060,3 1627.9 5973.4 8653.6 200.-o 2273.6
70 9.04. 9 sepaipad sobnos-, ca careo-st, n,a,p. 6644,0 20050,7 22496.6 6604.0 7321.6 0246,6
75 404. salciné y equipas lesCsoslt<cte 7*65.0 7903.9 0526.1 917*.’ 8<346.9 92021.1
04 Aparatos ttOety. pi-ab ¡. a-arad. Onda 6963.2 6074,3 62<8.6 5694,6 4513,1 4436.4
77 Esq. y a>sa-ato, eléttaecee e 5.5.9, ¡7996,5 26942.0 22<31,7 80403,3 02937.1 90069.6
7* Cabocal o, de <arrasare~ ea-ti, oea-obeso it. $1733,3 50477,0 57634,d 86*11,0 17630.5 19243. ¡
79 otra aquí po de la-siepoite 5035,3 4700,6 6600.4 $024,6 6200.6 46=6,7
O K.MJPACIO.004t 0(805143 31550.2 35003.6 3761$,’ 34277.4 37360.2 390<2.7
II Aa-oet. saaasseéo., agua, caecí. éioavtco.sda 940.4 9390.3 1313.3 706,9 969,7 9093.0
02 gaetípe y oua partas 3347.7 3526.2 5671,0 7122.2 2790,0 3097.3
65 tel - cola e, 0,501.4 y .coaltaraa 240,5 256,3 277.0 593.9 671.5 706,3
66 Pi-Retas de vestIr y ~cesarin $093,3 5370,4 5628.7 OtIle.? 0<506,6 10439.2
OS caí Sedo 705.0 *74,6 8<26.6 2949.6 3240,1 3430.6
07 Ore la-. pra
0”., cieno face o de cosita-sO ‘7.9.4 0910,1 0150,1 3634.3 3066,6 ‘302,0
— diar. o set. setaefál - y apeles.. ea, e.p. 3386.0 3642.4 3736.4 2975.5 35*4.4 3303,7
84 des acasos satsalacluraáem elisa-a” ¡0706.fi ¡2009.0 82940.0 0664.7 7646.4 5067. ¡
1*RCUCRAS 9 t54C5<0OS 50 ioCt0S040 $962.! 3230,0 3460.6 6825.9 6101,9 6514,8
10101 291002.2 391*18.6 336232.9 227210.9 246979-7 264494.3
rectal ~fo Me,sael Oea-cíen ls-sOs SlaSlstecm by Cosasaa-iect Sanees 5. Parlo, varios 5.005,
Cuadro A,Ifl,23
~ o EscIta lOt OE hl.(aU58M Cose ESPAÑA
E090600C0050(t 1M9<09áCS<0tO
Oo!AI.<5 íoíáutleilleves de dólares 6460 ti Roo-sao de dóSares 0043
fiS, sebo 3989 IfiS? 8961 íes>
Áe. ía~aS5CS0t o Aéa-kctts vIvo, 957.1 202.3 281,5 ¡‘6,0 ~ 8<06.6
tjnia, vivos daes en al iseuitaciec >9.6 it,’ ‘0.5 0.’ fi.S <el
¡8 Cara-ea y preaado. da caree 00,2 S0.8 ¡7,2 3.8 92,0 05,8
2 >aoducses Odcleo y socia-os de ave 20.! 60,0 55,? 5.r 82,6 tI-A¡3 fletado, <rus (¿o., reinsecoco y derIcados 9.2 6.4 <en 85.6 17.6 85.6
4 Ceo-cateto y poearidoi da <ca-setes 28.6 26.0 =6.7 88,6 33.4 II.’
tefuaeti-et. la-estas y Ooontaai>as 3.3 22.8 26,8 188,2 934,? 039,7
•tohcas-, preaiéndcs de adatar a-aleo 6.7 10,7 ¡50,6 4,0 4.50 5,2
7 CaCÉ. 55, cacao. aspec, y aLa prerei-sdct 7.2 23.5 50,6 56,8 02,9 92,6
08 Pie-asta rímeles emir, careas sin acose> 6.6 9..? >6.4 0,5 2.4 ¡.9
09 Poa-d,¿tos a- peep, <osecetibias día-aa-sta 86.2 ‘3.4 96,3 5,5 4.2 0.7
soleaS Y OASátO 29.3 31,9 504-’ 85.3 808.0 44,4
5.at6das 22,7 26,0 37,9 65,2 800.9 94,5
2 tabeca r sus aeaaeactc-o-eo 6.6 3.9 6,5 0.5 0.0 4.3
MUSSAS pelpál. tEIPIO C01810t155L(S 039.2 193.1 224.7 ¡75. ¡ 290.2 227a-4
e 06yats y pIolet ¡.7 9.6 94,0 1.1 5,6 0.6
2 $i5tse a- Ca-tasas otasglnacea 0,3 9.4 0,6 8,6 2.2 os
3 Casoche se brote fiOrocbulda a ion. y reose. O fi.’ 24,6 24.6 9,2 9.6 5.6
O Ceo-cíe y asdera 25,2 26,5 21.0 3.9 <.6 5.4
9.-sopa y despea-dlctes de papal 5,7 4o 3.6 5.-O 62.4 02.?
6 nibeas sestiles dasct, sectas den> 69.6 ¿0.3 64.’ 5,6 <.1 13,0
7 4~a.,6a bracos a- sirensiel bo-ateO 7.0 80,5 7S.t 27.3 26.3 22,1
6 Pig.,es a-desatado de acocles 03.9 36.9 46,7 15.6 52,7 54.4
9 Pr.csos soiseSea 07.’ 21,7 26.6 39.9 41.9 60.1
~5Lo3t. O ta-.y050t, costé, e Peto. EcaelOS 29,6 la-A 04,? 83.6 . 34.4 55.t
¡2 aojO le. coqué yb.coquat,a 0.0 6.0 >0.3 9.3 I.fi 6,6
II P.to-dOeo• pa-ud, dei-Ovados y coreases í$,í ¡5.0 06.6 ¿LS 13,¡ 34,6
4 Cas natural so so-50 hirCos 6.t 0.0 50.0 6,50 0.2 0.2
¡5 Loa. cocía elOcto- Oca 0,> 0,0 fi.0 0.50 0.50 0.0
Aa t ltt~ 46015 1 CUSISto <taSe, Y 00<,> 5.5 ¡~ .8 81,3 ‘.6 6.9 2.7
aceiteo grasas da si-apto anisal .0 5.5 6.0 dii <.2 0,1
¡Alelo-ea a-li-atas asías finía. otojeecí 6,0 5.2 1,7 3,6 4.4 2,0
3 AreCo, vea-Ocas <aa-isa, y cneo.> alatevad, 29 3,8 3.6 8.50 2.4 0.8
NtoUCO00 fiJt5i COl 9 CléeEoOS. s.s .9. lOSIO 1294.5 94477 257.2 34< .6 >13,6
II 9r.octaa ,a-mic.a ergIniros 265.6 335,2 365,2 65.6 ¡Cl.1 599.6
2 •rod.toca a?atca tnca5651i605 50.0 42.7 47.3 13.9 84.3 87.7
3 caserías tistái-55-e. cantidad y coitrao-ooem 122.7 943,0 874.0 14,6 17.7 21.0
it >rid, sedltiroelet y dai-escaOt es. 905.0 959.9 ¡53.9 14,6 61.1 52.6
5 (sara Oes y productos da pca-fa-toaría 37.8 61.9 6.2,6 It? 20. g 20.4
14 osac sesejiéct4aedoe 50.7 20.8 87,2 87,? 23,7 24,5
7 to$aehes a- po-Id, da psa-atacola 0.9 236.3 277.4 0.4 64.5 214
14 en Coas e gas, plástIcas, it terso y Claves 273.0 1505.8 820.7 08.6 85. ¡ ¡2.4
9 Me sai-laco y pi-id- aaistcaa. neceo. 169.0 192.7 224.50 9.9 ¡¡e ¡ 25-0
a a.oasecco~3, Etas 561t516 9558 8250.2 1123.1 *709.6 056.1 756,7 934,5
01 once. asaetO. ruare, rompe y pee atarla 20.7 06.5 86.7 47,6 30.0 85.1
a? Sarsataclesa-so de casaSifi. s.e.p, 67.0 40,’ 022.4 76,9 180,7 506.0
67 Sai-sS, oca-cas so aadeo-a ¿nc aaetleo¡ 12,3 ¡6.6 23.1 13.5 U. ¡ 57,5
64 9se5. o*eIO, artículo, pasta de paoei 163.5 >78.4 220,5 33,1 32.7 61.1
os aje sdaa e <ciIdem, n.s.p, caicípa 041.3 965.0 207.9 67.0 94.6 98$. ¡
54 atao-taf. alcaidía-o — aetálOc”, a.e.g. ¡52,0 24.3 016,1 67,3 89.5 ‘oí,5
07 5 lea-ro a- acaro e34,5 646,3 120.4 81.1.4 232.50 318,5
6* Metatac se Cei-ra.os 112.0 164,9 290.3 55.2 55.5 >08.5
60 M.-eeufatteeaa da selalsa, 0.5.9. 229.2 260.7 350.0 0.3,4 94.2 >25.4
M*t150450 O (a-JIPO Rl 114a5$0500t 5<20,6 ¿084.4 6961.6 1729.1 2082.9 23*5.0
II Maq. y qMpoe aaa-mea-ades-sc de foca-té 506.0 5<3.3 ~?,9 200.6 269.5 284.2
7= Saq. acopetlst Ciad. de9Asalnedal lreóimtniaí 601.2 754 e 2 003,0 37,0 51.6 53.0fl M.áqalceo pera trabajar secas” 90.5 173,7 09$.» St,’ 30.6 71.6
76 AJan, y a-alpot si-daca-. — sai-eral, e.e.c. 504,2 679.6 777.0 846.7 978.4 893.4
75 Ajan. ofí cosa y equIpos 5nCoi-adlIco, 598.6 623,4 148,6 ¡76.9 957.9 829.7
76 Ooarala. tclecy •i-4 y a-a>rid, savias 144,> 219.3 308.2 37.1 73.9 ft,5
77 a-aro, y apare os Cecí, ¿oco, n.a.p, 606.1 709,5 e~S,9 298.6 364.3 >55.5
76 óeis5calos da carretera, ii-al. eea-sdeoiij. 2024.1 2.66,6 2929.6 7108.9 992.’ Io¿¡,5
79 6ta-a eaOpe da sracea- te 1t3.0 34.2 70.1 20,7 06.6 16,9
6 560.M.OtoAClO<40 aeOtéSAt 507,7 >99 0 902.6 658,4 445,5 502.6
88 Aa-leí. ossoitarise. a.aa. calcE, eiortrado 00.5 26.3 37,8 5.9 10.7 12.5
62 asuafites y san partes 38,0 60.7 55.9 35,’ 59.6 33.9
63 Oes, casia, bolsos y casiisa-es 2.0 5.0 6.0 2.6 2.2 2.7
44 Pisa-asas de a-astee y s<ceoanioa 20.6 ¿0.1 64.3 64,7 54,4 47.3él tas salo 0.5 7,0 8,0 214,7 239,2 235.1
97 Orgía-. y-alcoa - a- ¿¡enes Caco a- de cara-ti-sO 205.6 260.3 206.2 26.6 29.0 54,4
64 Aps a, y cao. lessrdC - y dpt <oc. neo. 06.7 *50,5 157,8 6,9 2.8 4,209 ArIcoco les aao-saiacsaa-sdai d saraos 200.6 260.. r 721.0 79.2 ¿0.7 43,3
9 a¿e 1.00<5A5 í caacéoat 5 so iactuioÑt 66.1 21.0 36.9 129.0 ¡16.7 193.0
Yola 0306.6 80856,> lOMO,? 4550.6 5044.9 5051.5
sal CI; 4eetaai Ooaaelfl liada Sisiislita br co.inOeis0~. lenCas 5, PerIs, oea-los SAlt.
Cuadro A,Ifl-2~
t500010Vtt It 05055a-5ClCl~ 30 O5AERtO<0(5 O,TROhttIkt 950t55É010S Ot ktta!bIO (5 tía-IsA
Oeaorobucsón Os le anverside es base a la C.5.O.t.
<5 Oectiaa. solloces dc canelas>
9967 8950 09É9 8990
<1 Prsd.cc,do-i aerícola 804 27< 0 SO
62 proa.occs<n secadera =5 723 0 090
03 Sea-vicios agrícolas a- sanacoeros 260 27$ O 90
A 504 caja a- s-sseblación círeedalara 6 0 0
fis oSoelcojOtore 0 0 0 3
06 Pesco <6 20 9<2
iota-sc. yprafi,ar. decadó4l. 5600005 ytsqusriss 0 0 6 0
82 <zírardón de palo-día, a- c~¡ cetarsí O O O O
¡5 SatIne da pata-Olee 0 5 0 6
II tota-sc. y to-anaitra. de ala-erales iedooaclivoo O O O >
05 laica-ala eokccricco, amo, vapor? are cal levita 0 960 0 5
04 captatitn, deaesar*clón y diocrits.oc O de oRsaa 0 12 0 0
20 caso-acción> po-e>aoecldao da minarelea satálicas 0 1 0
22 Po-oAcción a- po-isera oracaloemacidc da Catela! 2$ 0 0 5
23 (ni-acM airar. nc vatio. ni aooargdtlcos, tarbersa 0 6 0 9
24 isd¿striaa da pa-odactos aires-alas nc astdticoi 909 41 0 96425 jo-austria quasíce <930 40>6 4<09 7493
31 pa-ud. acttllrsa <emE, ida-peía-oes a-ser. traae.mc.oi-sa> 9433 1347 0 2701
32 Canatniaccién de saqainanís y equIpo secanirí 2597 >20 003 034
35 Caostroee. da eodotnam de olcocínia a- orOefiadaras 0 0 090 5
$4 Coentructidas de saqairaria y matarías eldcoo-ico II 0539 0 4523
35 a-abr,da- “tea-ésO siectrOalco ctor, onderoadores> ¡5< 6 3077 2415
30 Isneor, de osésarsal” auteandoa-. y platas de r ea-suc sso 544 29298 9337 6369<
37 construcción naos 4 reparar. y estuiteo-sia, dedajoas 0 6 0 0
56 Ltroactidn de ala-asnea-lee de transponía 0 08 0
59 esbror, de cina-sm. de precisión. optíre ysoaiiaa- - 38 455 250 0
eS la-docoar, de a-.odacc. aliaectir<ss. t.bidas a- casco 405 923 0 80=
42 lestutar. de peoduct. aoOeerotlcloo, cabidas y lesaca ~v5 99 >2 69
43 industrIa sasídí 09 3d> 0<6> 007
‘4 tredjetria del caere 124 39$ 0 6
45 5o-óimtr. del tatoado y a-estíOs a-otras cscfetc 4> 0 0
40 SoAsen, de la sadere, a-ca-ohm y “aSías de asada-a 1 t 0 4
67 CredusOr. del papel, sea sea-sa-Carl. a- artes a-a-taitas ¡071 2333 6 7750
40 Castusla-. de tra.osacrm, del osiacíoe y reo, pisusleas =0 736 0 240<6
45 ceras aredustnias aeuutactoaesrce 17 4 0 85
50 Eta-oucc sO 47 055 2 1446
al Eoceno ea al por esa-ti >0242 275$ 8574 0307
6> OacLeisc<Ofl de po-saurIos 60 0 0 37
43 jfoíartadiari.s del ca-cla 306 44 =505> 0
00 rna-cío él par serea- 396 <77 55 0674
ej Sasoscoaractas a- calCO eslo gsgseedalei 967 299 0 >08
66 alaco cataría 494 274 6 9401
47 5epea-eciores 9 00 0 0
II Ii-aa-apeo-la par Cerrocara-il 50 0 6 0
72 Otros trancoparlas terrestres 17 23 0 ‘4
n treo-sa-, acrocimo a- por vías aníaríarse ceve.eaa<as 0 27 0 22
74 arsosporto aéreO 8=5 9600 0 7
7$ óclividades aa-eses a leo trareperlas 5 663 0 ‘4’
16 Cvassic,cins 0 3 6 0
St Sa-etlttocétne. E laso-cIaras 204 9636 3065 863750
42 lesunma •í< 9<44 0 320
63 Aioillaa-es <aasencasio. y de sa9arss - ia-acbiilarlao 1267 8570 9=35 3762
St Sao-vIraje pa-ese sOso a tas esIorasos =03 34< 02 373
s$Aiqaílerdebíee*acoa.aabtes 0> 34 0 3
Sé Alqud lea- de bteraeco sa-mejatles 00 90 1 ¡=2
ea taro. • sacooeaaiaa-a-to ptOéco, Oloqiaso a-siallares 9 < 0 32
II ¡daxacion e .neoastlcoetldn 0 7 0 0
94 ¡aiiOdad y sara-irlo, vetaníroarios fi 6 0 0
05 ksisieo-,rls sarmal a- serviciaseis coiO<íivided 5 1 0 II
>6 jara-Irlo. raca-set la-aa y neO teto-oC ad 170 a?> iSIS 391
97 Sera-Ocleco a-ersso-a-aiee t 160 0 >4
06 Sena-icen dasésilreco 0 0 0 6
dIaL ¡cce09c ¡ scott e toes> ¡2239 ¶0>92 815>9 99854
80941 20429 62050 23475 12800
a-soca-a-set C5reccldas tea-eral Os a-raoseccia-em <saca-leras,
aanlaíaria de Octeovala a- aociscosO¿.
~~1
Cuadro A.1II-28
(OOttOOCO(O It a-oeOa-:cÁcOdc Oc oéiEOSiOéitO (tOtaltftAt Ptoceo<vooS <E aLcetoa:4 Ea t>O06A
OlOja-icutión os la muero a-da-o co-a- bese a La 4.l.l.t.
<(lertiví, sillones oa peselsol
00001 0(41(1095,.9990 0. 1
00 Praduccideo dei-etola 4*0 0.20 0.27
0? •roó.occ<ón parosoera 93* 0.16 0.54
43 lara-e E Sos aíra colas a- savadarOl 566 0.24 <.33
04 Case y reosobiaribo c<ese4s icé 6 0.06 0.00
05 Siloicuisore 3 0.00 0,06
>6Pelcs =06 0.99 082
- y prepar. de caedoaso, Odia-doc y coq..aaréas 0 0.00 0.00
82 Eairscoddn dc a-esrdOee a- ¡se a-a-aturdí 0 0.00 4,00
83 tea la-ea da petrolee 0 0.00 0,00
14 totrer - a- tnéoaeoa-m. de einerciesi-adijacsia-oa 0 0.500 0.0<
15 ¿n.a-fío eO&crics. y-a. a-upar so aya-aa caí isa-ole 1*> 0.0? 0.04
86 topEadO, detsJa-sción so Olotnilsación da soita ¡2 9,69 0.01
2% OgEa-arcido y reparación da círoarales sesdOicos 0 0.00 0,00
22 Pro&ccida y primare ti-aroota-rmación da melalos 25 6.09 0.09
23 ttlrat.de mirar, nc sea-él ci aa-acrldolcaa turberas 0 0,06 0.00
21 leedotrías da sa-odueteo ala-a-aa-asee a-o setálécos 0994 0,47 ¡.14
2$ Oa~imtr<a guoslca 2111< 6.95 <2.04
38 prid, setátito. <eec. gnaínes so a-as - transpone el 556% 2.36 3.29
32 Coria<ra.crión de maquinaria y equipo mecta-iOco 350= 2.1* 2.01
3> CínAIrear, de qulcas da cofíciosa a- ordeosadoras >90 0,04 0.11
34 ccnatrtcrldc de aequlra-aria y material aldetnica 1=673 557 7,3>
35 Jabada magsa-ial a-lea-ja-Mico ¿tic, srdonldirO$g 5762 2,13 3.30
3d censor, da vada-icoles es.ogoa-dv. y plateada reosuesas 7ico¿O 30.72 <3,90
37 tsi-isti-ljrrido nasal, reparar, y sanoenis. de boqueo 6 0,00 0.00
30 caroota-4cción de aa-ro altai-ial do sa-esoporte 50 0.05 <.05
3$ Cebnir. de Instnim. de precisode, Aplica y sa-aa-isa-. 736 0,3% <.42
<O éeedtcosr. de proetAcO, aliaeentielos, bedase y tabaco 63< 0=7 0.56
42 li-da-alEe, de ptcó.ct. saleerooirioe, Niccoas y Sabalo 270 050 sela
4> lroAaote<a 1.4(11 9635 0.69 0.96
1< lotatOtría del ruare $99 0.2= <.3<
0$ Onda-ea-a-. del rda-Sedo so a-ca-a-Ido a. 0<05to osca-etc. 09 0,04 0.00
U a-tajaSe. de la aaOera cabrIa-o y ajeollís de sedera 5 0,00 <.00
fil estala, OsO papel, soja sea--oea0acO. yacías erOficaL 99160 fi,?> a.”
48 li-idusEa-, da a-a-asedare, del raucO. 796É, pl Así río 2>00= ‘tfl 95.96
49 Osral lrod.etnias aaavusacocorea-ss 30 <-02 0,02
50 toroltnl.accéón ¡195 fien 0.99
69 toesa-cío el por seno- 9049< 1.01
62 eetoerarión de productos 43 0.04
di lclsrmeedica- tos dat src lo 2004 0.596* to..crr<e 55 a-en ya-ion 2402 i 02
55 Opelsoranto, y calle sin Oospadaje> 604 0.26
d6a-a,a(íl.tie 22>7 0.00
67 eaooarac<avee 94 6,01
71 tracopai-ta ssaa- Iarra-carrOl 4 6.06
72 tía-al treo-aportes tera-estrea 04 604
73 Sa-so-ap. sai-Cliso 6 pee a-lío lcsaa-loras cea-eísb8ea 49 0.02
7< Irenspar te ada-co ¡692 0,77
73 dcl <viSada. ancoas e loe O raraparles 5497 <¿07< tamsdre.ia,es 3 <00
it Ca-ta-dtcarda-oea- fOnea-erdaras 15215 0.45
02 Sai-uros =502 ¡.09
Si Ouo<Oiai-as icesaesríarea y de seosarts. Sra-abolí larios 7634 3,3=
<4 $tri-itloa a-reeoadsa a lee capa--casa PU 0,02
<5 ISqal lee de hieres amustIas 9=0 6.05
<O ita-pal lar de hiere. ii-sedes 239 0.90
92 Sena-, de sanasalara-so p61 Oca, leapaeja ysasieéree 36 <.02
93 (duración a leniesSasatlón 7 <0094 Sanidad r sara-arCos a-geeninariac 6 0.00
91 isecteer • ustiala- aíra-Irlo a la stoactividad 97 0,0190 tea-a-Icen reca-eassvoo a- coLturalsa <96= ¿¡0
97 jera-Itaca a-ersooelet 171 <.04
91 5 Ci-i-dCd CO doates tiros 0 0.00
50I0L IctIosiS síete 5 loeS> í 733¿” 73.45
OtOaL 230042 040.00
ejenteo Ola-acción ¿crea-si de Iransacciones Oaseniea-as.
alololarla da (rara-dais y latiera-da.
Cuadro A,tII,29
cosa-cerio ‘41<5106 gct acoas Lr,6
tspCagOCtO.6S 159C604t106c5
00044(1 90061(0
íaiíísra-es de 0001—RO 4500 l5iOLo~.es oc Odiares 00560
95<7 ¡916 8909 vea, 99*4 ceo>
O icLOCO¶IiClOS O A51864E0 90006 698,4 6500.< <9O=.7 84327.6 96891.1 13901.0
00 Aa-cIa. a-leo, decotine sé laerotarión $35,0 <53.9 eSO,< 566,3 $15.> ‘69.8
0’ ternas a- preo.e$adss de caree 10>0.3 ¡058.1 ¡¿3.7 2565.5 2931.6 2940,0
02 prodosroso latIno y a-luma-so lo ave 386.2 693.0 0>03 ¡OciceS 8335.3 9207.4
03 Paleada, rre.aa-00c.. moluscos so darívades dólo 660.0 735.6 i=ad,7 >399.0 10.40.7
54 tartalee y po-aoso-edcs da cao-esa-es t363,6 9=02.1 >553,3 82t7.9 0357,5 ¡101,2
fil Lagarta-as, anotas y hsrtcal>ao 493.< 396.0 <39.6 3939,4 4370.2 60.04,>
06 <tOcar, pa-aperados de aa4rsr so sIal 339.9 300.6 373-9 ~ ~ 908,2
67 tarda- ti. cacao, aspee, y sas praparsoes d2O.3 046,3 433.6 5637.6 90.4,5 í5’O.3¿6 Pémo-olto ano salí> (mor, cereal sin telerO =50.9 311.3 374.6 038,7 993.6 965,2
09 producías y pa-5. coetatíboeto diversos =05.’ 364.9 342,5• <36.9 576,4 6$6.9
¡ 5450045 0 >556tO . 3000.5 3007.6 5403,2 2>33.6 2704.9 2729.7
00 Ra4idas 2319,5 =186.7 29<0,> ¡<¡5.2 29=9.6 2904.
>2 tabacos sois aaae.a-tsrvoaa-coe 739.6 090.2 066.9 534.4 Sn.> 505.3
2 nrteíto Pelejo, (gruía coesustalhtí 3t66,5 3611,3 3701.4 05>2.2 9992.7 99197
2’ Casi-eco y peal es 511,0 ¿56.0 485,1 <33.6 345.1 2’4-3
22 cCaa-i8ss y fi-atas steaelnctse 941,7 76.2 00.6 <10,7 605.0 399.2
23 Cta-urOs aa-obra-use Cia-víalde sant. y regen.> 295.0 303.9 345.9 373.0 ¿26,7 ‘09.5
26 cercho vadera 62,6 46.7 65,6 1904,> 2493.5 2339,3
23 Pca-apa y despered ríos da papal 55.6 52.7 00,6 8079,2 9=06.2 ‘67.2
=6¡ Obras lascales sari. seca-oes de a-sss> 452.3 103,9 <84.6 8140.6 9224-9 190$,>
27 Asoma-aa ti-usos yaínsa-aOts si-a-tíos $59,0 404,5 603.0 <70.7 629.6 3907
21 series a- desecosos de ma-la-oes 749.2 l<Sd.5 <¡63.6 =006,2 2437.6 2576.229 Proda-círo ansaslas 863.9 973.9 966.6 775-> 027,50 540.7
3 tOaau¡o. lía-asic. 515(5, o 9s~ Cqac605 >44064 s<soo.s ce29.9 10043.1 5969.9 00206.6
3=asuma-e, caqaa y brieia-ates 9l>.$ 170,2 502.9 477-7 <4, •~<
33 leí ralee, pi-se. des a-vadeo y csroelj~s 93910.3 9933,6 99>0,6 737s.0 62<4 -O lbS 2.0
34 Éas r,aa-aral sa-niClciat 3>5.6 251.7 236,1 1510.9 9403,0 0973.>
35 Corríseole alada- ira 0,0 6,0 0,0 397.1 <>~3 ~
6 AtcéS(5, CELOSO 004069 <6535, a- oto,> 633,6 050.8 134.7 709.> 462,7 630.2
LI Acedías y arelas de si-leen acagal 27.9 >3.6 23,2 fleO 859.0 125.6
5•2 Acaesas y grasas filos srio, a-costal 349.5 09,0 66.3 307,6 377.6 $40,6
65 traíl, y la-esa, lacia, y a-eles.» elaborad. 55,1 <5,6 58,3 09.2 ¡>6.9 189.7
¡ Ot~JCT01 (aJISíCOS 8 COéaÉoOl. 5(9. 17213,1 =0586.6 208*0.5 13660,0 ¡65<3.5 $7091,1
0> Pa-edictos ceuaaijaco orado-oleo, 4d31,C 5591.0 5511.1 3326.9 4¡*4.9 1307.8
02 Prsdjctss qulsiras InorgánIcas ¡007,0 8969.6 íst.9 9029.4 162i,0 ¡666,8
33 ansi- lea tia-stóreas, ra-artidee y coloractas ¡416.3 8<72.50 1734.2 736e0 967.8 8002.9
5.6 Oecd. sedirta-salea a- oaressca4tecaco 2d63.9 3069.9 3296,3 929i.3 ¡561,6 ¡737,9
$0 <sea-tías y producsto de penfsraa 9456,5 oteo.> 8640.50 110.6 íoei.2 1190.>
$4, Otoroca sea.atdactiarados ¡40.3 066,3 972.0 34S.a >434 ~
$7 Captemivo. y pa-Id, da psi-sa ecroCa 75,2 ¡954.3 2033.3 59.5 3~’4. 3379.6
05 sienés, set, pl <atetas, adosen a- iteres 2556.9 >097.5 8 823.9 3967.3 9629,7 9630,6
$9 otsíerisí a- po-id. qaisíco,. a-o,s.p. 2444,5 296%.2 30050.6 15049,2 8796.0 8032.5
4 %laaJaOCttOt4t 3COM a(4ytctO 96h50 89555.6 2=451.¡ =3721,6 =7866.3 350>6,1 35577.4
6% Coero, acosad, casi-a, acepe y palajerea 692.6 116,7 533.6 091.7 636.? 397.3
02 lao-aa-daot.urse da caa-urSa, s.s.>. 9193.9 1=71.0 >310.5 8920.9 8622.6 1353.9
03 Casta-a-, corche y Redera <nc eaaedtaa3 149.7 ‘67.3 146,1 82*4,3 ¡716,6 ¡563,6
04 Papel, cartón, ea-sículas peo Sé de patee 154$.. ¡961.5 2<2i.9 5397,0 6441,4 6574.2
al go ts, a-si seas, 0,6,9. roe-eRos 3099.2 3407.0 3604.1 5743,6 0473.2 6179,0
66 atateul. sa-a-,ea-ateo se sacálOco,, nao. 6369.6 $291,2 5220.2 <St?.8 6027.7 5639.2
67 61 ers-e y acere 3591,6 426¡.3 6736.5 3803.9 4=11.0 4563.7
ji seta loco nc lera-oso, 20.66,3 2941.6 3216.0 3119,9 4402.4 5023.4
— Msa-nS irisaras de “8.111, 0,5~. >532,6 2778.1 8>0.6 3>06.8 3622.0 4064,6
Y tAJltmJCi O ¡OJePO 00 ls6ar9.m~ll 47320.9 57119.3 09096,0 $3635,5 714<4.1 75137,3
7% lsao$ a- aquí peo earea-sdorn de taso-ea 5320.0 ig2P,7 7747.5 6127.2 5624.6 5706,7
22 Sa4. eva-ecl al izada delaa-miassdas lestatraso 5623,9 5059.0 alas,. 6410.50 0892.2 6504,2
73 Méqalcas para sa-abajar setal” 8135,5 8390,1 ¡2=6,2 932.2 9432,9 9556,0
‘¿ ~
6an,a- aquí pos coi-áastt. en mareaCa-, 0.59. 5009.6 0573,7 0660,7 <946,5 6311.0 6622.6
n inlorsio tctvariOs 7766:4 Ita,! .0 99995 01196.8 9=3634
6044
» Ssq. a- aparato, alarínleaco. n.e.p. 6229,0 7737,9 1236.7 0296.0 >0365.6 >0937.6
76 leedcuica sfr caírítea-a. la-ti - tea-edamí se. 0013,9 0894.6 9925.0 066d5, ¡ 20<46,6 =1206,5
79 aa-rs equipo de ei-a’a-eperte 4176,4 7431.7 6063.0 2171,7 6742,4 4906.3
6 KéiPJa-4c91*ga 95811940 ¡6167.9 10064.2 2<764.0 28860,5 26099.3 =03=6,5
di Art se, sao-si Esa-lema- aSIa-a, catrE. aOa-a.ta-ado 211,7 355,3 563.6 690,6 590,6 606.5
62 Sa-cOles y sus parlas 640.5 672,7 753,0 8412.0 8768.6 9C06.0
63 ni, olaje, balsas ysisiiarrm 57.2 70.3 12.0 379,9 547,7 ‘>~<
JO Po-medas da nmíli- ysececsa-asco 2347.7 2519.5 2362,1 6062.0 $566,t 5791.1
41 Caícada 386,5 374.9 372.9 8312,6 1616.3 9593.9
97 trata-, aseas., clao,tlf<cs y Se tenca-el 3625.9 055tO 4546,9 3826.0 3401.0 3*92,0
Sopar, y así, Ceitersa. y dsija., oea-o- 9004,0 9704,6 9011.9 2230.0 2602,0 2646.2
0a-9 di-tersa-lo, oeaa-saCsetaradoo Otoernee 715$.? 6360.7 9062.8 7644,2 9910.6 89599.0
9 e(totAaClOI O (50C5decS lo 1éC690c05 3634.3 2703,9 2625,9 ¡070,4 2105,7 2044.0
1960. 838127.9 065394.5 152363.9 1350547.1 8697501,6 597763,3
~(o ,rm-tuaa Coelian lo-ada jtdtistica sua- Cosrla-iest <si-íes a. Psi-aa, sa,,n aAoo.
Cuadro A.HI.
30
C~ettoCit a-Éi, ola-SO a-CODO Ca-e sa-oca-A
a-Poe o OCa-Cetí
iOoLLoi-to de dólares 0<4>
fi AíitoStolitOOO O 000504(5 90905
60 Mis. risos destino si la-evitación
61 Cera-ea y preparadoco da (arre —
02 PradtcOoa 1 Otosos y hoscos da aa-a
03 pescado, cruatár. e “cusco, y dei-aviados
$4 Cerastes y pa-aa-arados da rarasleo
OS LefsImtrCe, di-aa-es 9 ¡ortalitaR
86 AzOcar, presea-sosa de ata-arar y sial
07 CeCA. ti, tacas, ajen - a- sus pr sa-eradas
06 PIsa-sae anisales <eec- cancel sic valer>
09 OrodatIos a- prao. ¿caes tablas día-ea-sos
¡ 4655500 0 IASOCO
9% ~icaa
¡2 laboro y oua marotaerturea
2 atIlIRtOS ociato, SoCOPSO cC.asuS>osí.(S
2% Casi-o. y pialas
22 ItalO las la-ssaa ilaesacesas23 CasarPa-e en brote <icirisode ama-. y reefl.>
21 ¿ea-tasO a- toadara
2$ Osalpa Y decopaedlciaa Os papel
26 libras seatileo <ascO, mocosa de anal
27 t~s broto. a- alaerilas brutos
20 serosa y desechos Os setales
29 ProsA—e los ana-así es
3 ~50utí. a- La-551C. 000(5, 1 0006. CraCÉlOl
3=ca-ola-e. coa y bo-Iquclas
33 lenrÉlee, prod. derivados y cenamos
34 ose natural a- artíaitiel
33 ~<riacita chirca-Ira
• ACUItO. (<tAS 9 ficttAO (oste, a- va-o.>
49 Aceitas a- si-esas de aa-O sen eta-Oms a-
¿2 ijelicí a- si-soso Cija! sria, a-ajetet
43 la-caJa-, a- oraece Irla. so velen.> elaborad,
5 POdaucíCe taJtaitt Y ‘SaElOS, SIP,
5* Pr oé*toa qa-a<si ceo orgácí ros
52 Pradoteo qaisíreo aesorgia-ilraR
53 calía-les Sicia-Irees, rara-caos y colararoles
54 predí asdirinales y gargareas iras
55 Ea sea-ca-as y y-oduc¡ o, da par toasen Os
56A8s0a-< alrstlectoo-5do5
57 (o>leoovad y prid. da psa-atacola$8 5a!icea. set, pOiOOl¿aa, ¿oseras so da-mi-as
SO esasertas a- proa, tOaicas, oea,
a >st*í eccítase. tEse allí ECOS PCI ‘4
69 Coana, sao-aa, ruare, napa a- peletería
02 a50.mafaeeaa-as da caucho. neo.
63 Msa-caE, corcho y asadera ti-o austíes>
<4 Papel, esa-a-be, art Oca-aleo pasta de papal
65 dta-adea, ltfldea, 0.5.0. cao-vIo,
66 Mata>. aScaraleo nc sesilícos. a,a,p.
07 Clara-e y acero
08 metoí ea nc Carrosos69 Swsaaeelaa-aa de aísla!, ci.C.9,
51&0¿UO6 9 (90096 00 leAcOPa-E
78 a.q. y equipos gereradareo da fueros
72 *aq- aa-pacíais tsda datersítosdas i cSut trías
73 P.lqdoniee para trabajar metales
74 ajq. y apuipas leadeer. aa-O sea-eral - Ocepe
75 háq. salcIne y eemuapoe laso—más Ira-a
‘6 4ératss jalecos,, si-ab, y a-arad. senido
77 &aq. a- 5ca-ai-5t~ elka-ricos. osp,
78 fauotcoloc de cara-etera, reí, sarodislio.
79 Otra eqtOpa de transporte
O la-<150>Pd¿tt1501 Ola-a-SUS
81 OrisE. sanitarios, seos, ¿soca. siseaba-edo
U i~a~lel a- sus para-es63 ka-O, vIlla. habed a- SialLares
54 •acoo-sdaa Os a-casia- soacresorlsa
SS habida
17 seto-, po-a-Cas., ciaa-a-toiice a- de tena-roe
54 Aa-aa-, a- s.j. losoeral, a- iota-eso. o,ep.
O? dotéroimo 5de5.oCéC5ai-5005 día-arlas
O IatCCOste va- ‘ oms sic j occt CO o eCkoO 065
lOOAL
8967
>00.2
5.1
¡7-5
3,0
<4-5
42.5
38.0
2,2
12,0
6-O
a,7
076,4Isa-a
90-o
202.7
fleo
oesle-,
5.9
2.0’
26.2
00.5
053.2
<el
320-o
2,0
305.2
12,6
0-O
9,8
<.2
‘el
o-e
sp,.->
829.6
234.3
36.0
32.9
26.0
2.7
oes
6>.6
65,5
320,9
0.9
20.4
4-,
24.3
37,7
3d-’
99,4
62%
46,6
¡esa-el
36.5
843.2
40.9
9<9.4
729,7
132.2
830.9
‘rco.5
902,7
321,9
<.0
s.l
a-O
=7.7
2.5
77-3
‘le,9<0-e
2.3
5676.5
9908
S.S
25.2
6.6lOO.>
43.2
26.7
2,7
86-i
89.0
6-O
201.1
8e7.3
98.8
360.0
71.3
0.322,¡
2,7
2,5
20.4
23.0
202,0
7.3
205.5
8.3
940.9
3.3
<.0
2,2
0,2
9.0
699.6
102-2
=23-7
‘9.7
56.7
a,-’
6.2
‘6,6
32.0
It.>
151.09.0
33-7
2.7
36.7
54-4
64,6
062.6
48,9
65.3
1840.7
294.2
¡<7.2
33.5
9 92.9
363-5
¡9 6.50
200,4
‘at.9
•4.6
490,5
6.2
0.9
9.0
49.1
6.7
97.9
67.5
809.8
20,6
4101.0
>909
2$1,9
7-5
37.68-e
9 15,9
02.4
30,0
3.3
97-9
9-3
0,8
206.6
997.,
98.6
354.0
72.á
oes
19-5
2,2
2,4
=9,1
29 e ¡
199,6
0.9
150,6
3.0
039.57,6
2,9
o.,
0-fi
la
¿59.3
9 74.7
c47,4
33.5
54.2
‘tes
6,9
50,2
35.1
90,0
5<6.5
it,?
59.$
3.9
43.6
04,6
59.7
240.3
50.9
Cl,>
2960.5
250,1
224,2
37.5
2>9,3
394-3
208-e
236.6
578,6
50.6
500.¡
5-3
59.7
4-7
72.0
‘-3
09.>
99-5
090.3
21.4
<9¡2.5
tAC a- oeca
a-Pi-Olores de Odiares a-StO
a-a-a? >906 ¡PU
005.8 709.? 724.6
0.2 0.0 0.0
2.0 9.2 94.4
5.0 2.’ ¡.5
‘.0 4,2 6,50
liS,? 72.3 50.0
310.2 591.7 615.?
c.d 96,6 CeS
5.3 3,3 7.3
7.0 12.6 8.2
e-A leo 5.3
117.0 >29.2 800.5
807,0 ‘2<-O 164.3
0.¡ 0.4 0.1
193.0 =16,6 229,1
0.4 *-S 3,5
0.9 0,0 fiel
0.7 7.0 6.0
7,1 5.0 1,2
23.7 06.6 97,6
26.0 34,5 22-3
97.0 22,4 89.2
56.7 36.7 aa-4.0
23.2 27.4 27.50
59.0 161., 79.7
5.0 0.5 0,5
119.3 ¡3.6 77.9
10,5 7,2 ¡ .3
0,0 0,0 <.0
003.0 6.0 leí
0.4 0,0 0,0
164.6 3,2 0.5
50,3 6.6 0.8
952,4 098.7 220.6
52.2 65.0 08,0
89,0 97,7 97.7
íleo 95.9 10.0
í.• ¡0,, 87,3
7.0 ¡0.8 42.0
6.9 ¡8,7 ¡7.2
0,9 34.7 44.2
37.0 iO,2 ales
¡1,1 84.9 20.2
106,0 794,4 61$.’
13.4 93,7 ¡3.0
41.5 02.0 74.2
36,4 46. ¡ ‘0.3
46.6 19.5 02.5
71.9 09.2 96.997,5 37,5 9<9.6
926.9 878,5 983.062.3 113.4 904.5
00.4 04,50 501,6
0¡¿5,i t63¡.7 8672,1
906.3 986,3 146.1
20.6 “.4 97.~
26,9 21,9 250.2
39.5 8% .3 905.5
190.4 829.5 01.8
90,8 96,8 3¡.¡
44.2 995.1 ¡25.0
649,, 9097,7 1171,6
7., 7.9 6,4
318.0 <34.0 409.9
21.0 36,3 550,1
30,0 34.7 lfi..4
2.9 5.9 6.9
20.6 98.2 88.7
126,5 ¡04,2 lijeS
23.6 30.0 36,7
0.5 4.7 5-0
$01,1 812,6 805 sC
0.0 90.6 7,9
3372.4 4235,0 O%~.2
sta; nOs 0a-s%al atraían saeda- Síaíiata-tt by cos,a-íea-es’. Sea-oes 5, Psi-Os, a-oriol aa-co.
Ctadro A.III.31
a-Ca cci, coate:;0 EsrOtoce sto acoso Asía-O
8010’ 00*4 0909
o cLagEaOitiaO a- liOMOL(S Vivda
00 ~ia. vsa-sa destine a50ise-totarIdc
08 Carcas -a- pa-cosa- mOda da ca rse
02 Productos SOrteos huevos ceda-a
33 Pescado, croco lAr e, 5o1 osco O y dar loados
0.4 Cereales y a-a-oreeraóoa de cereales
0$ LOOiJ,ti-ao. Ea-usase lsoi-oeiliss
06 a-cOcer, a-a.aparada-s de ata-ursa- aa-el
07 CaCOe té, racas, aspar e o- ana-e pr ca-arados
04 Pleosas e,a-ioeOes Osar, cereal tic Ocian
09 aroduacoes y a-reo. rbvestittal diversos
9 55500063 1 9084to
II ssAa-des
92 latee a y esa-e marsa-lar taras
sca-ca ce ma Epato - toCa-PíO cosautí a atoo
=8Cosa-o. -a- paesas
02 >ilies y irruías saeaOiocoas
23 (scuca-a.a sc Si-oea clea-ritide cina-, y ea-oao.O
20 concha a- acedare
0$ aula-a a- dacoi-.ea-dlclts de a--apal
la aiba-as teot<ieu Osera-. Rachas da Isoca)
27 Obocos ti-Leas o-aa-a-ea-ales ha-oteo
2.5 Macao y Oea-acto, de “tate,
29 pradur íes anIselas
3 COelOtí. 1 La-asiC. SilOs. 9 9504. COsta-OS
30 sca-Ola, Caos o- ha-a-a-usa-ss
32 Psi a-sAbe, proa. Ña-evades roncase
$4 tao ra-almureE a- arsilírial
31 Cia-ni acta alada-Ira
4 a-CEllOS. COtAI O 1065<5 tAsso. 9 ¶1<->
<O a-celtas y aa-seas da sni
0aa-c egisal
42 OcelotE y aricas Cijas orle, a-eíea-aO
U Orais. erases f5i45. a- a-Cecí.> elaborad.
5 Psxotíol a,iíiros a- CUIDOS, CO,>.
58 Pi-a-dar les pu ascos so-íloicas
‘2 preó.ac sea ¡aoci cts Ireca-edrol ros
53 esterOs. amnt4raao. ca-a-reídos a-colea-sa-tao
14 Pa-Id. adir loa a-ev a- a aa-iacae5l iras
SS <sonríes y pa-aclo. de perdaatei-ea
SO Abaño, saraja-so 1 aa-adaa
57 Oea-dosFa-es y pa-sO, de pinatacola
50 ¡ceínas, sea-, plásticas, escareo y asca-ev
59 asIco-íes y pa-ad. a-aa-aa-rse, hespe
6 PIAría- i11E5.0%, 15O~ aOl SeCA Pl fi
61 Casa-o, sai-suC. cuarta- a-apa 5a- peletería
6> seo-sa-Eec tui-sa de ¿cucho, o, ap,
<3 Masa-a e cErcos a- Redare ea-o asusbíasí
64 tapas , ¿dr tato, artIra-ti rs paste Os papel
6$ elladas. tejidos, cap, ¿aa-Coge
66 etomul. amírersa-es a-e setOs Erosa cieRepe
67 aCarre a-accra
44 Natal es ea- Para-acoja
0* gao,oisctca-as de salélas. ra-ap,
7 éuOsO III 06 0 00,3190 00 55051>Os9E
79 esq. y eqa-apoco larerodeo-to Os Cuereé
72 esq. esaeecaaa-I lada de tea-sOsa-sOsa Oeóstiast
73 aóquI lado para ¡ esbejer astiles
7< esq. ,- epuipie ii-ducía-, oes gama-al, o. ap.
73 Nlq, ea ir las y equipas ‘odereátites
1< Aparases tesecca., se so, y a-api-Id, loa-a-Ido
77 esq o-aparatos eiicta-ia-ooa- ci,e.p,
70 Vaheriaíoo de cara-ajare, mcE. sea-Idesiés.
79 Otro a±ipc de rataparte
6 K60,0040105A< ,iota>íí
tI Aa-tea-, sial, asta, caleC, sica-ta-ooo
62 CumbiaS so sus partes
13 Art. peaje, balsos o sa-aa 5ta-ea
04 Pa-ardas da a-eta-ii- y escaseo-les
II taEtéda
07 OnsOr. pa-lees,, clara-a-Hice y de central
*4 Otan. so toal- ea5~ei-a~, y ¿pl les,, s,ep.
69 Aa- ¡arelas aar..a-Eacooa-radem diversos
9 ssCAOCO al O cetasCea-sE O 00 OICLIJODAO
001fl
.4.51 .0.22 3.49
0.86 0.04 0.05
0.07 -0.68 -0.73
Oid -0.23 -0.88
-0,30 -0,26 -6.25
0>5 0.1= 0,42
-=,le -2.00 1,9>
0.20 0,21 0.2’
0-50 5,43 -0.36
0,350 t.30 -4.23
-<.89 0.01 .0.06
0.80 8.90 1.10
0.59 0,79 0,02
0.29 0,36 0.20’
-5.0< -2.73 2.50
0,98 0,13 0,1$
•í.>o .0.16 -6,86
-0.02 0.09 <.02
¡,23 8.22 -1.13
-0,6$ -0,69 .044
-0,90 -0,91 0.03
0.92 0.08 0.10
0.73 -0,55 -<.$3
0,34 0.3% -0,39
4.45 2.36 ¡.09
-0.30 -0.34 -0.32
5.79 5.50 2.68
0,70 -0.53 .0.03
0.26 -6,23 -0.25
-0.12 -0.24 -<.23
6.00 -0.07 0,05
-0,06 4.9< -0,55
0,02 0.03 0.53
4.29 5.05 e.53
1.30 8,60 0<>
033 0.09 0,26
0,62 0,63 0,6>
8,19 8.21 ¡.26
6,5= 6.57 0,50
0,12 640 -0.11
6.503 -0.44 -0,36
002 .4.90 -0,09
0.96 8,90 1,02
-3.15 -2,62 -2.39
0,55 0.9% 0,9$
0.52 0,12 0,97
-O, 72 0,79 -0.69
-2,21 2,02 -9.96
8,35 ¡-<2 -0,74
6,4< 0.46 t.e7
0.72 0,10 0.72
-lelo -<.32 ‘<.42
0.09 ~9.l0 -0.54
1,20 ¡.07 2.39
1,34 1,67 2.96
1,09 <.75 <.04
0,26 0,20 <.02
e 9,04 0.17
0,50 0,30
-<.02 -<.06
0.14 .0.8%
4.37 -6.95
3 2,37 3,86
0’ -0.90 -5,03
0 lO 0.07 0,07
-0 <4 -0,46 -0,01
O -6.96 -0.80
-¡.17 8,36
e 0-50 -0,53
5.5* ¡sIl 1,01
‘0,14 -9,92
<.47 0,52 0,63
1,53 0.74 <.60
<.00 0.00 0.04
Cuadro AAIIa-32
Cl 004 C09005CtO tEL C04CSCOO tulEalta 501 Eolio ASIDO ~ <$0164
9900’ 9954 >919
o aijacsvOcso. e AéOi400.O% ViVa-O -83.750 81,29 -11.44
00 peía. a-la-es destino a<iaeeaa-eridci 0.11 0.93 0.15
0% CarneO y preparadoR da carne 0.46 4,35 0,43
0=prodeactea ¿elsa-e y huacos de sa-a 6.09 0,04 0.16
03 Polcado. ersustir., esiucros y dei-loadOs 2.99 2,14 2.28
04 Canceles y po-aa-arados de tea-sales 2.04 <,74 .0.8=
05 telutres. Erute. y OortaOisac -94.6> .93,36 a-
34,
06 AlOcar, preparadas Os azOcar a-sial .4.67 .9,1* -<íd
07 tsat. Od, cacao, aspeo. a- ta-us pa-eoaraOos 0.90 0.24 0.19
Cl Pa-arosa-a aciasales <sar. raro-al sin sa-a-ea-O -0.03 -<-6$ 4.00
09 Peeó.ucooe y po-ea-. rcs,estiblas da-a-ensos <.0< 0.1> 0.95
9 1(58102 8 IACACO 9.52 9,70 2.04
II Coba-das .03 9.3< 1.63
82 Oabace y sa-a aiaa-é,a-farturas 0.509 0,4< <.37
2 PIba-bAO ‘11160, 00C0950 Coeautia-Stit 2,29 2,9% .94
2> toares o- pisen 2.1% 5.57 .40
=2SamOlSas y Orates aiaaa-iccoae 0,01 0,09 0.09
=3Caucha ero 0?u50 <la-irluido sa-ña-, y nalca-o,) 0.69 0.33 <ja
=4Corcho o- se~ei-o -0.20 -0,06 0.01
25 Poispe y descerdirias de rada-el -2.03 -2,0= -2.81
26 piba-as tea-oiles (cotí. perca-as da laos> -<.0< Gea-o 0.06
27 Aboños brulos a-aa-Mo-eles ha-sa-os 0.02 -4.02 -0.00
=0Seras a- desarho< de mesalas 2.60 3.46 3,02
=9Pa-edad, e.eimeoes .0,5< 0.60 -0.49
3 CesecojOr, Y la-AgiCe 505tA, a- 9506, CraacOO, 50.23 2.2> .23
32 CalOs, ces y briquetas 0,03 0.02 4.05
33 peOrdiaa-, prId. dea-la-adeo o- coroesal 4.02 2,00’ 8.05
34 las neapa-ral y aroiClclai GaS 0.93 0.13
35 ¿sa-a-levite alada-ira 0,04 0.00 0.00
6 ACOtIcO, COSAS Y 056149 <4505, 9 VOt.> 5.15 0,99 elOl
al <coites o- si-ssaa da sra-tan saladO -<.09 0,03 0.02
4=aceItes a-a- ereoso fijes arle, a-acetal -596 0,92 2.84
45 Acela-, y grasas <ra-a, a- oegat.0 elaborad. 0.09 0,06 0,01
5 pto06uClOl oeeOCoS Y rdaEObt, ecO. 19,6> 80,90 0,23
50 Pioductos qasméco, sa-gana-a-os 9.94 2,06 8.96
52 pna-óuctoa qaleicía lcercéniroí 0.04 50,59 2.50
33 a-Éaíenias secitdresa, cura-a-das o-cta-enantes 0.67 0,67 0.66
SL Pa-id. eed5eira-aias a- fsrasresua-ico, 0.61 6.57 0,70
5, (oea-enes y praduca-ta de panadear Os 0.52 0,69 Den
Si <boato saasudata-a-ua-adee -0.92 -0,16 0.25
57 toslosleoe y pa-Id. de pirsa-ercia -<.09 0.93 0.11
55 ecclcias. sea-, pldasícaa, asteres y iOarao 0,67 0,09 OeS
59 cacerías y prao. esríaico,, sísa-, 9.42 8,78 8.36
• 5lla9a-iActtcds, IsCas Pel9tEld 9055< .7.dl 0,64 .7.23
6’ Cuero, esa-ud. cuero, napa y peletería -0,99 -0,92 -<.09
62 Parsuiacia-uras de caucho. c.s .p. ‘994 8.96 -6.90
63 asnal. rancias y sadera mo austa-es) -6.95 8.03 0.06
64 Papal, cartón, arearolos casta da papel -0.d4 -6,34 0.$4
¿5 sIsadas, lelidee, c.e.p, creía-o -6,09 0.68 .0,0>
66 sao-ud, sirearals. ¡ce sea-di roo, oea-. -0.60 -2,20 -2.20
47 cierra y acero -0.65 -0.56 0.04
60 Ocotetas no sai-roces -040 .1,74 -8.36
59 aoenaeaclures de setales, n,a,p. -0,62 -0,57 -0.54
PefiOJiélAOa-6 1 0085590 DM 9eAaSpCalE 7.60 2,9% 0,90
78 ib4. >0 equipo. peceradores da la-sria ‘2.04 2.05 1.76
72 Oaq, aapaciailtada datarainadee insta-otniaR 3,90 3.¡5 3.23
73 Rda-amas para la-ebélar sea-alto 0,36 0-li <.29
750165, y aa-jipas ies4uslr, so gaveras, n.a.o. 2,99 2.500 9,06
73 aso. oCarIna y equipas lnEai-eAti<eO 2.93 S,09 5.47
7< Aparates lea-aras., ea-ab, y a-api-Id. sociOs 3,39 2.24 3.5=
77 esq. y sa-aretes aa-dctnlcas . cRep, 0,04 ¡.92 8.94
70 Veeia-culai de cari-aa-era a-ra-cO, eea-a-dallit. -6,06 85.55 2.59
2.08 0,99 3.0179 Olee equipe de trocaporce -0,53 -8.07 6O MsnOEAIOueAS Os¶itl$AS
<9 Aa-tea, senjíerés,, esua, rascO, estordas 6.59 0,60’ .0.70
62 soebleo y Ras partee 0,08 .6,73 . .5903 Art. ojale, boa-mas a-siaia-ea-a-s -0,06 0.05 <.02
64 Pi-ea-Idas de a-estOr a- screasnOoc 0.07 0,69 8.03
<5 ¿aIjada -3.30 -3.64 -3.70
Ita-ata-. po-cecí,. ciea-OEoCOOo y de canta-el 1.43 8.500’ 8.58
asca-aso. o-c.c. istoerdí, a- ¿a-tices. osp, 1.6% 8.05 -~09 Arlargíes sersufartseradac día-da-sos 0,09 0,26 ‘3.34
• CO5CAOC iAl 9 oP<to6CaOcI o 50 0<4450 tal efi.16 6.30 0.27
ollAO. 50.04 0,06 0,00
Cuadro ?a-,fli,23
~eOo.0sC>0400’ a-a-Aa- eOa-50L0341 té St C095CU> 004 coLeo -asiDo C56 ESa-a-sA
velo
O Atd5cettCiO 7 LILMLEO víhoS
DO luvia, a-ion delta-cia allaisoaclleo
o> Ca enes y proa-arados de cara-a
80 PrOdus 505 0 ¿reoca y Sueros de 005
13 Paesoda-, crsastlc.. Roía-usa-os o- denOvsdoa
04 Cerastas o preparados de ¿ea-aaíes
05 5.flcaeta- es, a a-vías a- aso-taEl osate leCcar, preei-adec de asu3csn a- sial
07 Cadi, Si, racas, aspeo, o- sa-e 0<at6n500536 Cosi-osos anisa-sies eec. recesé sa-o o-a-Lea-O
>9 P.jd,sctoa- y pi-ap, jorestisies diversos
5(R50A5 Y 8006tO
- Setadas
2 veóaro y sen ascuEactuesa
2 PusetelAS 05tose, (ACEPtO t0e540500510%20 Casa-os a- pieles
22 leí síes a- Erutas clase ii-eses
13 Cauchos en bruta a-la-ca-a-ide siso. y a-aleo,>
20 Corchos a- asdena
~ Prulpa y dtopai-docioa- de raoai
~ a-a-tras lema-líes isoca-, echas de laso>
27 A,os Sra-a-os y aa-mi-aLea So-sto>
2$ M555R y desecan de — talas
29 P,cótoo ana-sesee
5 ~<él,a-%le O Irlélte lIstos. O Pi0<, C~O501
34 lauS Ea, eta-us y 5iei9*Oss -
13 Pata-dtso, prad. dei-a-cedes a-rusa-os
3a- cao o-a-atareO o- sa-liCiciel
03 Cao-rSasta aldosa-Sca
e aCURES, COMO a- 04150$ 00181. 1 000,0
o Ocesa-sí o- arcOas de era-len avio-el
4 aa-ala-aa- o-erases Clin aa-ls, a-aleteo
.3 Acasa-. o-si-esas <sale. o- a-Riel.> elaborad.
5 PmCneaCloe OJtaicOs o cOoos, 5.5 a-.
- Pa-té-aa- tas quociosí sa-edil sol
St Productos mocabas ir.rRdoi<os
53 Ma a-ea-lea sa-co di-sea, sa-set idos o- rol<rostes
So Pa-Id. aedlclciaa-aa- a- darmaca-4ta-ros
55 (oea-cta-e y pro,ctea- de perea-seo-le
0.5 .bsñoo eerouaéctu-ado.
3’ Os# tosía-so >0 pi-cO, da pío-st acole
51 lasiñee, set, plasta-cao, da-tea-am a- iteres
09 Matarías y pa-ide qalaicos. cap.
O M,558,ACAC>1J545 • 5E 0610555 05 tPO
o’ asno, eso-sud, a-are, <aa-a o-pa Otícrie
64
Mksufoce .e.as d <aa-cloe. íRo.
¿3 Mao-sud e Lorcha y sedera Oca- saetías)
6s Psa-el - cartón, érlIcaios Pasta de psa-el
4$ 56 lada-a-, teja-dat osp, cArees
05 Sai-oua, sia-eralsí ere seldiéro,, cap,
*1 esai-a-a a-arare
54 cas alem ge Cera-son
64 MsuCac tiaras de setales, 5.5.9.
7 fl#,í55cA500 1 (OJiPO 04 t500>DO5(
0” Ma~, ~a-tiquOpos saesea-sOltal de a-oea-as
73 S.~. aspes leí loada del RfhiMóas a-rebutía- íes
73 Sáreatres paro OraSelar setaecco
75 Mas. o- acoulpea ii-dejo-, ts sea-eral. tap.
>5 cmv, oC rfa-e o- equipes Icformájlces
76 sosa-etas saldo”., la-aa, y a-epa-mO, moña-de
~ Nao, >r aparatosaodesa- cas, o. ap.
78 Vea-oOcaleo de ceo-ra lea-aa- ~ts, asa-edecol Os,
71 Ola-o aipo de lransrcnle
• paeuo-ácla-*oí bellOtOS
RO ti-tea. sarostea-los, sosa, calce, ala-asti-edo
12 laaattes 9 55* partas
EJ So-a-. ea-sis, bolsee o-sa-alisen5.. Po-so-siam da a-saRi- y fl<aseeea-as
53 Ca5a-ade
ti di-ato-, po-sEn.. t5,o<Edice yde coseros
08 Oysr, o-edo. tsstoa-aC, Y da-tiras, oip,0~0a-t5ca8 os ceasuEs, toradas dina-esa
o q oCtetO a-e a- 09tdiaC 045 lO jaCLotDa-t
:AL
8907 09*4 9909 89<7
8.22 0,29 8,13 2.90
<,>á >09 <.54 <.02
0,00 0,70 0.02 dOS
4.27 0.3% 6.32 0.02
4,30 <77 4,04 0.84
¡.1> lela- 0.25 Lii
2,29 2.20 2.07 0.08
0.22 0.25 0.27 0.23
a--Av 0,09 0.07 4.04
0.00 ‘.94 <.77 - 0.37
0,39 0.53 5.75 0,9>
2.06 .90 1,70 2-53
2,14 2,20 2.00 7.70
0.07 0.66 0.07 0.01
3,>’ 3.24 2,97 0.90
5,44 5.13 5.42 0,04
0,12 0,12 0.27 0,09
2.2d 2.10 9.73 0.43
0,70 0.92 5,67 <.17
1.70 1.00 5.10 3.03
9.43 III .88 tíO
0,97 0,21 9,41 1.16
6.509 6,23 $32 0,79
0.00 8.0< 9.27 iSa-
0.10 0.60 0.30 0,69
0,30 0.2< 0,10 0.00
0.70 Os> 0.41 0.57
.43 9,70 5,0> 0.29
0.00 6.00 0,00 0.00
6.09 <.54 0,65 ¡.4>
0,20 9.57 8,09 0,20
a-Ql 0.06 6,1< 15,79
0.09 0.30 0,90 0. ¡9
1.21 1,83 8.01 <dO
066 0.95 4.96 0.06
1.62 1.70 2.7< 0.51
0,64 4,97 0.15 0.65
0.44 0.39 0.50 0.25
0.65 0.92 0.97 0.33
4.69 9.26 ¡20 0,04
0,2$ <.77 0.77 5.02
0,06 0,96 0.97 0.60
0.91 9,00 <.43 0,32
0.39 <.05 0,74 6,9%
5,50 0.53 0-05 ‘.00
6,65 0,66 0.94 2.37
8,19 0.60 6,6$ 1,29
0.SS 0.69 6,67 0.36
9.45 0.$2 6.19 0,54
0,02 <.29 0,33 6.93
0,09 ¡.24 8.37 1.77
0.6% 0.46 0.49 0,00
0,66 0.74 a-a’ 6,94
1,00 1.05 9.00 0,92
O,2fi ¡.49 9.00 8,53
0.04 0.04 9.93 0.26
0.26 1,63 9,91 1,2$
0.99 0,99 OvO 0,32
1.9% 9,25 8,22 0,57
9<3 23 9,72 0.09
0.76 406 <.69 0.30
2,90 .76 9,08 2.06
0,65 0.2% 6.20 0,99
9,7> 4.72 6.77 0.66
0,46 4.70 0.78 2,3<
0.34 <.39 0.10 6,9>
<.99 <.77 0.57 6.33
<.42 0.SS 0.95 0,23
0,21 0,40 0.36 5.97
6,72 6.71 0,74 6.33
9,37 8,59 1.64 0,03
<.70 0,63 0,04 0.07
0.6> <.30 <.21 0,íS
<.00 1.06 8.00 ¡.06
6055
0906 096v
.96 2.16
4.60 0.00A,sa- 0.22
0,09 0.05
0,t3 0,20
2,42 2.30
0.06 6.20
0,67 0.05
0,00 0.22
0,57 6.39
0,67 0,09
2.94 9.71
2,79 2.10
0.03 0.0>
0.96 .0<
0.89 0,55
6.60 0,08
0.73 0.75
0.69 0.06
3.06 3.0=
1.02 0.08
9.60 1.1.0
0,04 0,79
1,46 9,10
<.39 <.35
<.02 0.c=
0.67 0.54
0,23 0.05
oro 6.00
0.49 6.5%
0,00 0,66
0.62 <.75
>27 0.30
0,3< 0,64
0.70 0.04
Oca- 0,69
0.67 <.05
6,18 0.eS
0.44 0.41
8.44 1.75
0.30 0,50
0.20 0,32
<.37 0.10
¡.02 1.06
leía- 8,16
2.50 2,49
1,20 8,85
0.24 6,13
0,02 0.29
1.02 9.16
‘.40 9,02
1.96 0.94
0.09 ¡.07
1.02 1.08
0.94 1.15
6,32 Ial
0.64 0,79
6.50 6.69
0.52 0.37
0.93 0,23
6.50 0.12
2,55 2.29
0,00’ 0.07
0,75 5.70
2,72 2.04
0.40 0.42
0.39 0<7
6,1$ 0.15
4,44 <.77
0.50 0.90
0.04 6,80
sea. te73
0,23 <.16
1,00 1,40
Cuadro A.:II.34
oa-ptDOOctLO 0< VOSOCa-CoClOas 00 Osa-OOSOOhOt tsTs0ojOoot OaOtODEdtOa- 7Cu Cta-aa a-salto (a ilpiQo
Ditota-ibct,beo de le inversión co-e baso a le C.h.A.E.
jo activo, sillones de pesa-taso
Al Pi-Idurc a-O’ d li-creía
02 Ortebuor era- jara-aOci-e
<3 tena-irlos a ji-Ocasos r lanadenos
0< <eta a- eea-cbieoldo-s c ra-doct ce
05 %lloascla-oa-s06 pesca
tota-sr. o- pi-eo~i-. da coetea-os. adildos a- core-aa-rías
8=Oota-arcl&a- da petreles a- ada cesa-a-si
93 Rapiñe de pata-día.
94 Estrar. a- trara-oCara, de singo-sa-es rada-a-activa-a
15 ¿sería-a eédcti-irs, Pasa- vareen o-a5La-acaa-Oea-ote
íd Captación, dei-oua-ación a- distnisasción da aoua
2% loto-acción a- praaraclda.s da alo-erales sesto iras
22 Po-sé-cclOra- e pr Osera srar.disi-mec ion da set sOso
23 coSi-sc ede al a-ser, a-ce —cd O, ci aa-serpEo Irte tui-Ni-so
2< so-dus si-das de productos siroeria5es ña sela lí ceo
2$ Onducosa-la ea-ulala-a
31 era-e. aeaiiica-s <eec, mAsua-oss a- ocal, traa-ea-sparteO
32 Coreorucc idas da aeosui serla y nalca si<diea-a-531 <ea-iota-oc, Os eSquinas da oEa-cine o- ordea-eadoras
54 Coca-a-ra-crIbo de caquiceros a- sastra-ma- eiattniec35 Eabr.de asta-a-Ial electrónico asar. oa-Oei-udares>
36 <la-sIr, de vsda-ica-uoas salaste, a- peasas de r~sa-o
27 Ca-raca-usclón rosa-st, rea-arar e a- santera-Oc, de bequé
36 Cosejrucción de acre material di to-arosparte
39 a-abrir, os a-nola-sa, da- precisión, da-lico a-siai a-an-
LI soducota-, de pa-oduca-, al i~cicles, batidas y tabaco
502 leedua-tr, de po-oduca-, éilaenta-clss, habIdas y tabaco
43 tralutenia lasa-li
‘4 On&ssnio del a-sara-
05 Ondustra- del callado a- a-asta-do a- elrsla-mnEeoc.
44 0 istAs a-e de la sedara, coecho a- MuetO 60 da Rada—e
47 la-idusOr. des papel, sus .ssa-saaart. y sra-es ii-álIcas
4< Industra- da iranodona. del caucho o- set. piaselcea494to-as IcAutíra-as acana-aaacioa-ei-ss
SI Conetrocción
61 canecía sé por sea-sr
02 leca-a-ei-a.a-Ara- de producía-o
di toOeroeda-er eco del marc lo
64 Caeerr te si par rara-ir
6$ Seaoaei-eSoale <a- cacao <sin la-asoedeieo
66 Osseéier<a
¿7 Separi aa-es
71 0P5a-a-poo-ts por des.nociari- 11
72 otros treo-sport se tea-rastras
73 ti-aa-Ap, sería-Isa y por a-Os. a-noei- loa-es navegables
71 Oi-eiaesorte sai-ea
15 Artía-idadee aesae a loe srao-o>porlcs
70 c—asacaolea-ea
<1 ietotltuciosao Ca-roarocisrea
02 tqsui-O5
03 Asoslisree Clraa-,cleros o-de Oceanía. Oreactol aries
<4 %arelc íos prestados a íes ea-orases
<5 6194 lar de alareis sueatas
AA líqué lar da bienes ta-esueties
92 tena-. de socecala-ra-la- p~í scta- liasolasa y sIal liaras
93 Educación a lovassipata-dú
~ sara-iclIs a-atar ira-anice
• lora-al o- oso-a-sca-os a la coa-etsla-iOad
96 Sena-Oca-os a-arreas a-oc a- ¿uitunales
97 Oco-olcíes pea-sa’s lee
<fi sea-ciclos dOOisticsa
80801 Icclosto solLo, <0-5>
tota-’
8907 lOo, 9959
360 449 567
Li 26 =266
o a-> za-ti
o ca -ci
fi o o
2 1 90
a- o o
O 1 0
o o 4
3, 0 0
0 0 2
o a- o
90 0 $4
St 200 0
5>30 6703 $905
193 70 808
eSa 2420 $937
900 8649 531
2*44 673 0160
1 874< 8
930 37 54
a 36
O 104 9367
o “ IT
o 0 9350
206 3< 226,
94 27 664
¡39 205> 3000
49 134 9>5
o o a-
O 00 2
o $ II
632 4721 2556
O 2 9050
23 1<3 8$
206 282 504
9¡93 5602 80633
0 $ 0
9331 99% 853
£919 1020 7794
1812 1904 8957
552 923 8006
52 ¡2 1
21% 0 06 266 340
¡ 2S 6
fi 0 56
365 22 Sao
O 88 7
55056 I0¿S29525 36054
980 =2397
9706 4045
no tos
5s9 50>
5 897
9% e
20 =5
95 II
692 082
II’ 30$
2 2
63<0 22626
66080 000570
<“el
¡¡4”
¡6299
3475
¡57
225
24
92
70
¡4sloS
<5
55209
¡62032
Ea-sa-caí biraeclOn a-do-ea-sl da lre.a-sacriaoes <oteo-isa-aa,
éisistsnlo de <sonsa-a a- esta- arde.
9990
448
32a
227
¡5
127
200S
1435laos,
59680
691
95735%’
820
¡536
¡*42
9954
173
“3
27
¿=2
loso
33.5
4523
52
547
3906
sae
¡920
129
3”
72a9
21922
‘94*4
8641%
3043
23<
2=5
23
¡36
336
409
34
32045
fi’3*4
Cuadro A.:II,35
SIOIDLSOT(5 DO 6I5IpoCACIOS 05 OiastOtO~tI ta-?OoadO&t Poota-a-OaLc% a-rL sOLa) ca-ateo <5 <la-lOA
bOstra-bucián de la truco-sa-do ev base e Os Ca-LE.
ti Oarlooo, mala-orces de pesetas)
01 Pradc,ocedo a-~r5ceia
02 0noé-cc i Os o.a-ea-aoeo-a
03 Sara-irías so.a-Oroles a- lanedea-os
0’ Casa o- rsa-a-Siacliri ca-needlica
0$ olía-a-calta-re
06 a-asca
tOTAL
1907-1990 a-
9—70 0.40
2656 0,60
3393 6,76
38 0,0%
23 0.08
¡90 0,0?
ea-Aa-El
8.63
2,76
3-53
0.05
0.0=
0-lo
t8 a-oía-sc, y a-rapar, de ra-iré-oua-a-. adía-des o- cotusa-lío
‘2 ta-8a-eccsón da- parra-Lee
7 mas <atoo-al
55 SeCa-oc de pesa-aleo54 Oslo-sr. y sa-arma-srm, de ama—alee rsdiosc9éa-ss
¡5 5i-oea-55s electa-dra, esa, o-aa-en o- soLa-e caí lenca
‘6 carraca-do, dacaureofón a- diatrabucida da aaua
28 Ea-so-seca- do y po-aarsción de emerson setsliras
22 Nada-ca-do y pee a- sea-a li-ana ¿sa-msa- a-en da —a-ales
=3cola-sc, de alser, e setale si sa-erais a-as, tui-lea-es
=4ti~aOsnias de onedarlee sOesea-atas a-e sea-dl iros
2$ Ordesa-lo qaima-ca
38 praO. etota 01500< <sor. mfl.a-ia-ds a- ma-aS. lo-anocorte)
32 Cra-cotniuccidn de sáqaisenla a- atuipa serena-ra
31 a-s,s ti-oc e de cáquanas de oE ir <a a- erada-sOsa-sO
34 ca-esoinocción dé Msa-uaoaris y SssariaOeLOetrIcO
3$ Pato-de Relerésí Olattpdniro CRoL, sa-dañadenes)
36 cara-ti-, de saPIlca-ules salaedo-, o-pacías de a- st-aa 500
37 Ca-rasnacoado sai-sl, a-59ao-ec. o- sentada, de bausa-aa a
35 cta-a truco a a. de atje as sarial da transpiro e
39 a-ala-ir, de saína-a, de precisión da-la-ca o- lisa-lar,
40 la-o*a-.ti-. de ro-act. eiireatirlos, beta-das a- tabaco
42 mdcli-. de pesd.srt, elleecilcin, beta-das a- tabacoL3 t~cristasseO
44 1 rOas croo del ruta-a-LS Crdaati-. del raleada y a-estíOs yoro-sa r~Cect.
06 8 rada-ntre da te asadera, rancho a- asusta- tos da asOere
47 cOati-, del papal, sa-e senuaaca-, 7iantaa criticas
06 Indusír. de srenaa-arm. del raucos a- man, pa-estiras
<9 <sa-ss Itaduoto- sas denotar ta-rares
0 0.00 6,04
5 0,06 <.00
6 0,66 0.66
35 0.09 0.042 0,04 0.00
a- 0.04 0.00
37,
86932
9619
29970
0,03 0,96
0.09 0,39
3,6> 87.62
0,50% 8.09
4.77 22.04
3033 0.06 3.99
5233 0.90 3,44
¡799 0.3* 1.70
95% 0.04 6,19
508 0.IS 0,69
3764 O-eS 3.hl
360 0,09 0,39
8470 <.33 ¡.53
4009 <.91 6.15
24to? 0.56 2,59
7164 1,62 7,47
>208 0,29 ¡.33
413 0,09 0,41
39 0,05 0.04
63. 0,84 <.60
a-nS zí, 10,12
lOS> 6,250 9.00
042 0.03 Oíl
50 Coretrsucci<n
61 Cara-La al pca- a-ayo,
02 Oeoa-enacidas — po-ada-toco
63 insaa-.eedlana-os así carca-o
64 CrcOp al poe- sea-ayo-
65 Costaa-eo-sciaes y caeda talo hospedaje)
ita cosa-edenEs
67 sea-arícitreis
>1 8o-ahiaa-a-i-ae pta Ecrroc5a-pai
7? tía-os si- sca-arco-a-ea tea-a-sao rn
73 1 o-ensp, sea-a-tOas -a- por a-Esa- la-jara oree neceosbíal
74 transporte airee
7$ a-rosa-edades naso o laco ea-ana-partes
76 Cas,sdcsclaoe.
St Oseta-ia-uclareo fi-oea-ca-si-as
02 Seta-urss53 AeeloIanís iincsa-cieese a- de oesros, tewa-bolieniaa
04 tarvar los ata-atedie e st arecoas
55 a-O~aiser de SSaa-s.s sables
06 Asquleeo- da OSareis lIsa-etíes
02 Sai-a-, de céraselasija pliro, 101a>a o-eIasiares
93 Oducací do a lñea.slisaellco
94 Isa-ideO a- Ignota-os a-eteo-ioaraos
9$ Aéistercia sartal a- sara-Ociosa iscaaaotleldsij
96 Sana-sr a-ss recreas a-a-Oc y ra-Otoralaco
97 Istrío La-e persa-a-a tas
40 jera-arras dstOces
tíO 01. StCYO50E 5 50110% 00551
teCol
4307 0,07 4.48
30823 6.79
57 4.09
=142 4,1.6
9544% isla
4737 ¡.67
41$’ 0,94
52 3,01
298 0,05 -
123 0.96
29 0.09
399 0.09
0222 1,0$
>5 0.06
5750$ la--lO
800556 22.67
06224 ¡4.93
¡2267 2,77
1264 0.29
¡¡73 0.2d
220 0,01
‘36 0,03
25% 0.06
373 50.04
‘‘55 1.61
570 0.83
5 0.06
902=50 21,6*
143440 900,00
a-oea-tea- Omracribs Oea-a-aral de leanaeccloees (ateo-Loras.
eiñieaea-Oa de crascaes o- oacieevde.
CuadrO AAII.36
CoacaCiO Elísea-te oc lIla-LO
fi oLiP¿éOiCOtS O a-la-MALES OscOS
00 Mi.. ra-vol a-eosina al a-sena-ación
LO Cari-ese o- preai-5da4 de ¿di-ese
a-> Productas a- drt aa-a- a- huecos da aa-a
43 pescada, crocIto., asleusceo a- dei-Ovados
44 Ca-a-salee a- pa-apea-gdoO de cereales
65 l,9741r6re0 • troles a- htnt elOísa
44 a.tCcao-a- pa-epea-aOsc de aturar y íleO
67 Cia-a, Ii. carao, ama-st e o- 500 Pi-sa-di-sao.
06 Pisases ea-isa-as feor, cao-ecl son adiar)
19 Pr~ a-os o- pi-ap. cas tibias día-ansas
9 MOlLeS a- TAsACO
99 81das
92 1 adaca a- sta-o macuca-e toras
2 MAlteSAS a-OleAS. Ott2PTO CoaatososE4c%
2% Ciares o-pieles22 tal lEía y fi-oteo alesgia-oaas
23 Laeuchs aro bruta e ii-sIseOs elsa- - a- rasan.)
24 Carraos o- sedera
25 Pa-ola-a 7 deopea-ditin de papel
26 ra-tras lisa-loes <lsd, —chas da lene)
27 A~oes lo-vta-e a- ea-mo-aleo brutos
>6 Oea-as a- desacato de setales
29 5 a-a-dar tos solmasea-
3 ~ma-a-eO.a- Lutelte ataca, o psw, coecuoS
32 ana-O Os. ¿gaus y brfqualee
33 Pa sa-tE esa- pa-st, den loadaco y rorosoes
34 tas riatordí o- srtiElcidl
35 Cora-isnía- alictrira
4 60* 0115, ttlA% O cs~oa Ea-itd. t 0<4.1
Al AceItes a- grasas de si-use anisal
42 AceItes y si-ases a-Olee erie, a-eaal
43 ArelO, a- li-ases fula, o- a-oea-E.> aleborad.
5 NWIJCIOS OtílatrOs 8 ~EO6f. 5,0-Ps
55 Pi-a-de> ja nImia-os si-atad ¿ha
52 1 no~sca-os qofascos loa-rgd.a-écos
53 sa tea-las si otdnaea o ta-a-t a-des y col arene ea-
,‘ Oree, sadl<ireaon a- tsa-maa-a4tlco,
5$ Oseesclas y pradulee de perCa-sai-sa
54 0.5.-esa pao-saEactarsdee
57 0410e<a-ee y pa-a-O, de pia-etecota
56 aa-vIo-a-as. set, plasta-ceo, ¿mIeras o- ¿tea-sm
59 laten £ es a- artO. qaOai ros, o-e-a-.
6 En4SiJPÑCOa-AA5, OtOut MAlillA Pal544
6% Ca-ea-ca- sacul. cuera, napa y piLetanía
42 aMa-idee tunas de ¿sacho, 0,0,9.
43 toa~su5 e cancha y padara Li-e aa-aoles>
6J. a-neO, cartón, art8rulem pasa-a de pee-el
6$ Pelsege, tejida-e, tap, conaes
— tao-a-oC. almo-alee ng setAl ceo, n.c,p,
67 lisa-rey sara-
64 e.ets5es a-la Cari-a-en
69 Psao-sudaca-oa-cé de seséin, oip.
7 eaaJseo,OA o soitPo oc toÁosa-teOc
1% seqe aqulpee cararaderes de cta-ante
12 toaq. aspee a-altseda detarmOevadas la-doc tela-e
13 KÁuloaa pera Irabejea- —leías
Il, 066, 0 equipes irebusta-. en pera-eral a- napa-
73 ae, aa-sc la-e a- eqosa-ce sofsradí Ices
10 l4a-sa-stoe telecta. e Irá, y re4aed. ¡asede
‘~ esq. a- aparatos aLdcsnicoe, cap,18 a-ah Ira-aloe de cari-ataras ccl. aa-ra-aso lii,
70 otee equipo da si-ama-arta
6 A4ei,Oa-601050% OlatitAS65 aa-tel.. sasí larios, ea-sa, <alcE, alustrada
82 sueStes a- sae partos
03 crí, o-laja, bolsos a-slsilaa-as
04 pa-ce-das de oeca-sr a- seta-isa-a- ce
15 Cs5tado
67 lo-aso-, po-sEca,, clanífiaca a-de control54 lOar, o- set. ieecnii. o- 6*5 eras
5 cap.
89 a-st acule. ssAa-lar eva-sede diverso,
• a¿sCléCO 6% 1 0154ta- 045 50 0 atlgia-AI
a-oíl’
Exa-te OsCo 0411
loto”,
roilOco-ses Os edísras a-fiAt
¡967 ¡911 9989
$934,4 7<26.9 7244,6
90,7 45.0 *4.7
693.6 623.3 564.9
322,3 004.2 5059-a-
53,5 523.6 597.1
¡06,4 1263.5 9494.4
3899.6 3232.3 1209.6
133.9 295.0 962.d
273.2 2fl.4 313.5
16.0 209.4 212,1
207,6 244.6 221,6
8306.6 8427.3 9500.2
1=01,0 1399.1 8462.9
965.0 906.5 ¡17,2
029,9 2157.2 >970,9
64,9 94,2 6<4
90,0 7.6 4.3
‘53,9 254% 94.1
45,2 14,4 100.6
25,2 37,7 46,9
593,4 109.3 546.4
303.2 >24,5 375,9
033.3 214,5 257.¡
479.6 366.3 396.4
2549.6 2041.5 =410.3
89.6 3<.> 29.4
=703.6 2<26,7 2294,1
46,4 35.? 36,2
0.7 ‘0.9 44,9
340,0 391,5 466%
26.5 36-3 39,9
=89,6 304,0 3*5.6
43.7 46.3 59,4
E745,3 >0970,9 0944,3
2260,6 2462,9 2207,4
506.3 576.4 507,6
608,3 576.6 571.5
9843.S 8266.6 ¡2>9,6
402.0’ 431,4 579.9
>99.6 254,6 217,1
?9.~ 2865.6 2907-a
2069.6 3349,5 8<04.5
079.9 ¡064.4 1090,0
264<7,7 26576,6 38564,6
‘084.0 0707,6 8*53,2
9312,9 15025,5 84*4.6
504,6 559,7 884.3
9410,7 8659,2 9520.3
7329.4 7441.> 7845.6
£360,5 5019.7 5446,610050.0 4109.3 $307,3
0049.2 9424,3 9623,8
4340.4 4646.0 5434,8
40594.6 43605.9 $9042.’
2314.6 21*0.5 2S9 2.6
7944,7 9097.9 ‘0405.6
¡662,8 2093.0 2373.8
6073.6 1*43,2 9969,6
2<52.4 3434.5 48<7.9
0391.5 t379,7 ¡464,5
3033,5 6902.0’ 7449.6
6732,7 9796.0 ¡044. ¡
9562,9 8972.5 2296.6
28294,6 30949.8 32046.3
642 .2 8177.3 8204.6
3023,5 f¡d3,6 <523,5
633,6 597,6 97é,6
9915,4 9045,6 9640,?
5290,0 5315.2 5645,3
8203.? ¡34%.? $483,7
914,2 ¡093,8 8919.1
6451.4 7975,8 7637.5
257,7 4.4 8344,7
896302,3 27649.4 940381,4
- OSePCOYACJOeC¡
08ALa- 5
líe lates de 4601—as a-a-SAI
96’ 9966 900
05246.9
0130,5
32=5.6
2539,0
0671.¡
8935.2054t5
264.6
89250,4
957.0
909.9
306.6
518.3
700.9
10111.0
1335 - ¡
394.3
4$’..
0744.0’0743,4
0963.6
736,9
laoq,5
661.4
7043.4
0169.3
3721.3
2079,6
o-o
*72.4
85.4
*13.7
41,3
‘3-.>
5445.6
849,3
992.¡
1362%
770.9
519.4
34.9
3134,0’
9434,4
99422,2
1298.1
904.6
¡74.6
~¡54,6
0736.2
OflS,9
a 873,4
2705,7
0441,0
54647.9
0775,9
3342.3
674,7
3493. a-
0493,9
2497,5
5166,4
0<04.5
504.6
9132,6
II’..
278,3
lía.,
9604,2
00>8,2
2314.6
049.2
7353.7it 17.2
86232.9 22496,7
8805.0 093.C
5963.9 27063
2709,6 040.4
1656.6 5710,6
2071.< <81,0
1610.9 5445.8
264,9 1932.0
0035.6 1042.5
¡294.8 350.3
>00.0 3S7.Z
8437.8 OstIa-
334,9 5490.8
902,9 >10.8
¡2239-a 16523,9
9506.4 220,9
209.3 855.4
III.) 0577.0
0954.5 3730. a-
8503.4 ¡884.4
2>53.9 696,2
009.0 0579.6
2860,1 a¡0i.d
724.6 1345.1
91615.7 56643,7
l0 19.4 172.5
90403.2 sIlla-a-o
2290.4 2852,4
90950.1 557,0
644.8 7<4,7
24.4 21,2
719.3 906.1
*4,á 57.50
‘6010.928787,7
50390.1 n>fl,6
934,8 3.65,9
¡909.0 lIS) .4
2003.6 28a6,1
969.0 0298.1
5025.2 8935,5
3510.7 793.3
SItí >04.0
9*47.5 <44.5
22i?¶.3 63035.8
¡345.7 964,4
¡050,4 3685,6
466,4 2764,9
2041,9 0923.046950,0 0<86.5
652.7 89447.3
3293.1 81>76.4
3*57,5 85042.5
2003,2 *443,6
40934.3 210809.5
2007.9 900.44.9
3747.7 1D316.4
9047,2 ‘604 .8
4664,7 11990 .9
3296,3 20251,?
3592.8 23446.9
6640,6 35454.0
925342 73442,6
0445.9 7117.196455.9 08449.6
290,l 9237,3
532.’ 5*77.9
¡6a.a- 220é,7
9676.3 26676.0
528.4 179$,?
2140.6 5964.0
1710.3 $949,1
3320.; 26909-6
3.6 12624,1
12221<.? ¡35099., 0llIéI..$
Ot ~1t a-li-sa-oil Esa-sir lo-ada é5etisjijs ha- Canlnieo
. sea-leí 9, Pares, a-ea-e sea-es,
Cuadro A,Hh.37
C,e(tCLt Ooa-lia-te Dc OOAUo Cts 5)rAAA
<a-PratctOase< ioOOaO&CéOSicS
tOlALOS t0OA~tS
Oloileo-es de OsOsa-as o-tAl e0íiia-sa-a-es 09 adiares a-Aa>
iC07 9988 9989 8967 09*4 Oea.
o o.4055585t101 1 flOIALa-% cola-os 08.8 800.6 050,5 361.2 394.0 370.7
00 ka-a-a. a-5 004 da-st a-o-a si lsecsiaridc 0.5 2.0 2.0 0,5 0.5 0,0
0> carnes y po-epanedes de cao-a-e 83,9 89.0 88,9 í,? a-es a-.<
02 prsfoclos Ilcoaco, a-haca-se de sa-e 1.0 5.5 4.2 0,6 5,3 0,7
¿3Pacocade, rrostlt.a- lssroi y dei-loados 30,7 35,0 45.6 936.7 ¡56.5 391
04 teres5as a- preparadas de rarselas 25,5 87.9 35.5 42.2 25,3 5.2
45 Laea-ueanao, a-rusas y sortaía-sss <.7 82-a 21.8 873,3 871.2 304,5
06 Ala-esa-, prea-enadee de ea-osar o-ea-el 2.5 0,0 2.6 <.9 7.6 13.0
07 tael. cd. raesa-, acree.? sus pi-sansdas ‘sea- 92,5 85,2 1.1 9.1 55,8
06 Pa-aa-mas ana-safas isa-o, jerasí a-ls esa-arO 2.0 3.7 3,9 3.1 9,3 0,509 tora-setos a- a-cap. casa-sta-sa-aa día-ea-ea-e 92,9 7-2 7.5 0.g 6,6 4.2
9 arseasO a-lasco 2.5 5.3 ¿.6 ¡6,9 la-eS 96.0
sí 5eatidei 2.3 3,0 4.0 14.> íd,? 01.5
92 tabees y sos secular tarso 0,3 0,2 0,5 0,0 0,8 6.5
2 apicOlAS 7*066%, cOrra-lO taosta-)tllLsa 14,5 97.5 85.9 983.2 252.9 >0.0
2’ ca-aa-os y pialas 6.0 6.6 50,6 93.0 24,6 0,7
22 ¡aa-lles o- fi-a-tas aia-oíii-ecoss 0,0 0,2 4,2 6.0 3.5 0.023 Caucha- en Lo-a-te lleectofde tasI, o- racsaa-.t 5,5 96-2 3,0 00,9 534 8.2
24 Cao-cia-o y sedare oes 2,7 3.3 4.7 7.5 0.6
25 Peutpa a- dampardisloco de rapes 0,9 0.9 0,3 50,6 57,0 23,226 píO,aa a-estOlas Lara-O, .5<9-se de a-sse> =7.6 31.0’ 2=0 89,6 47.8
2r Aseo-esto-osos a-aa-o-sea-ales ho-cOse 21,0 22.4 30,8 50,9 68,5 30.3
28 lesas a- delerbos de —telas 3.9 4.3 5.0 84,0 23,3 6.5
29 pa-cauca-jo aoiselam 80.6 03.5 ¿.4 92.2 12.3 >9.4
3 ~osSt. a- La-ma-OC, aa-aLt. opios, coftos 139.3 954,1 964,7 a-2.4 47.3 562.5
32 aullo, <oque o- DtOesa-a-etes <.5 0.6 0.5 0.6 0.i <.0
53 asta-a-Leo, prId. daría-caes a- ra-a-eses ¡30.0 935,0 >63.0 La,, 42.6 554.5
34 no <atairas o- artificial 0,6 0.7 5.4 a-es ‘si 3.935 Coro-tense ea-iota-itt a-o <.0 0,0 0.6 0.9 0.6
4 ia050t0, COcAl> rO.oslS <0515, a- vta-.> 9.5 ¡0,5 36.9 89.6 305< 34.1
49 dusites y si-asas de oria-aro aol—e 59 7.4 3,9 0,8 0,2 0.0
c2 Leda-íes? arases ea- la-o sra-e. sesetes 0,4 0.2 29.6 09,3 388,1 36.6
503 oea-it, y si-soso arsis. y a-ana-,> soabonade =3 2,9 3,’ 0,2 6,5 6.i
3 aqst.ocooi cuOC5COO costosa aSpe 350,5 430,2 474.6 272.a- 390,9 ¡75.7
SI Pa-adatas aulsírsa- Orefiniree 83,9 8<6,5 9<3,7 6’.S 97-’ ~‘a-<
52 Resdactos pufairja- lisaralsaces 53,9 89.5 25.0 53,6 94.2 81.7¡3 sajarías sa-nt, ¿vra-laos a- cela-rentas 93.d 27,2 2C,0’ 34.0 ¿4< 370
54 P-ted, sadéca-nates r esa-macaCa-oírse 32.6 ‘S.s 49,9 60,0 0*0= 34,6
55 ¿sescLias y po-adieto. de psa-fosaría 85.5 93.3 23,0’ 5.3 94,4 33-2
50 ssaa-e mao-eudaeeso-edee 9,7 toe> 26.0 9,7 ¡7.2 6.6
57 bolsvia-se a- a-5Od. de plo-etecola 0.7 03.6 90.6 5,3 71,8 6,5
56 55509-sí, set, pleatírse. bojeo-aa o-dtaa-as 8<1.0 53,0 68,5 63.3 07,7 2.9
SP masera-os y Pi-ge, quoeicc4 ada-. 40,9 <9.5 56.4 9,0 ¡7.9 2,9
6 AuOsJSLcttAOe, Ojal 64ta-a 05 Pate. 230.3 903.3 8279.4 140.3 ¿¿4.3 967.7
<6 Ca-ea-o, seanod, ca-useS, napa o- re Ososa-fa ,¿.= 112,5 835,3 324,0’ 253.3 29.9
62 Oso-nadeca-ta-ras de raucas. ¡Ca-, 47.50 73,2 Cm.? 43.3 56.4 ¡73.5
LI sao-saE, Loa-sas o- asderia la-a mustIas> 6.1 80.9 85.6 l1..2 21.5 17.2
54 adral, oea-la-ro ao-strsa-se pastada pca-aL 45.7 64.0 0i,5 46.9 60,2 83,165 aa-O sOsia- sslide, 5-aa-a-, a—a-a-sss 866.2 206.6 272,7 92,5 965,9 dIO
a-. sao-sud, alosa-eles a-se setal sos, sa-sp, 65,2 022.7 859.0 33,3 3d.’ =54.8
07 a-sa-re yesero lISa- 003.0 72.3 ‘20.5 132,t 257.3
54 estalas ge Cari-asee 59.3 05,5 95,9 60.9 550.8 56.6
¿a Oaeouéaecorsa de aslsta.a- cap. 62,4 ¡94,7 =54.5 62,6 03.6 994.77 aulessad Y tOJiPO a-a- t6A*ta-colO 2344, ¡ 2917,4 37>7,0 ¿lles 92t,E 350.0
“~~a--a- equIpe. eaeea-sdoa-ee de Cuera-a 50.0 77.2 909.9 32.9 37.4 2da-
72 aa-aq. capeclalltada denso-miradas a-cOmErías 601,5 da-fiel •$9,l 59.0 56,6 55.573 Eaaisaa pare tesas lar —salee 75.2 ¡05< 129,0 86,2 22,9 23,5
74 ase, a- aaoipoc la-sausta-, es careo-st. n.e.c. .62.0 547.0 614,6 66-a- 67.7 ~
75 ada-. aa-Crine y aq4a-ss a-oEaa-eedtloos 111.0 290.4 335,0’ 85,3 12.7 27.276 Asaría-sa taesces., graO, yo-sa-roe. ea-esa-Os 76,3 109.9 186,0’ 97,9 30,4 8.3
» sea-, o- aperasos sOotnictoe, os-a-. 220,3 319.4 489.2 77,9 96.4 79.6
78 ssaa-Esa-leo de sai-ratees, a-reí. sea-odeelit, 614,3 <51.9 8029,9 a-,44,9 506,8 019.0
71 rse equipo de so-ea-mpsrss 01,0 33,4 55,9 A.t 6.0 psa-fiO a,OSsa-IACSa-AAs ssaa-aMo <55.5 046.2 856.7 164,5 979,3 574.9
oía-sae. sanitario. saca, calme, alustrada 33,1 06,2 44.2 3,0 5< =7,7
62 5.a<Les y sa-e a-art” 33,9 50,6 75,7 3,3 5,0 34.6
03 s.t.a-isja, batías a-sSéllsa-es 01.2 83,9 96,9 2,2 3.0 2¡.4
0< •‘Seedss de vemos— yacsamsa-<sco ¡17.6 04,2 209.5 53.8 ‘1.5 31.5
51 Cio a 250,9 29,4 34,3 39.8 35.0 360,8
57V-ese. po-eta.., ¿isotítéjo o- de cosía-as 69,5 03.fi 94.2 cfi.5 ¡3.9 9.0
*4 Alar, y así, Ooíoera-e. o- da-toco., e-ap, <2.0 st,? 36,’ 6.0’ 9.9 90.5
69 It ¿cíes o-ai-eotajoa-ua-adas da-a-sa-sn 123,1 901.1 227.e 42.5 51.6 073,6
a- <505750%’ WtéltON5j MO laeLoAOAat 3,2 3,2 100.2 15,0 85,4 08,5
8014 42509 3002,0 6678,3 2710,i 3376.5 3565.?
e~ecta: ~te ‘snal Ca-o-alen Oirede OlaliOticí 06 to.aea-oa-iesea- lera-ase, Psi-lía- esa-a-am Mcsa-
Cuadro X.III.JB
a-Ca- a-EL C08a-clciO tíltalce Dc IYALIÁ
8907 9966 9t<P
O AtilatEIsClOd O AelMAo.(i a-OVOS
06 Ata-a-e, ca-va-o dealíse al oea-rosariOs
05 <a-riret o- pi-ea-anadee de ¿era-se
02 pa-s4uca-oe a-Art sos y a-aa-ca de aa-a-
03 Pasa-adir. el-a-atAr. - moluscos o- da-a-a-reoca
04
tsrasia-a y a-o-aa-eradas da <crecías
OS fi amuetraca frotas o- hírlaa-itea
04 Aa-a-La-si-, pa-aaredas da ata-ursa- o- sial
9? Ca-fe, Od, cacao, ésa-cc a- a- 5005 pi-ea-a rodos
04 PienSa-O ana-malee a-saca- cia-sal sin sea-ea-)
a-O Pi-odia- oes a- pi-a, taaeast a-bies da-sai-mas
3<30005 a- TabAco
9% sabidas
82 1 abate o- la-e saNa-a-st tora-O
2 ‘44ta-aOCI PSI555%. EXCa-PTO tUesusO 0514%
29 Cuera-a- a- platas
22 Saca-a-lee o- dra-oslo ela-asícosas23 tea-cha en ha-ono a- Li-ctui do míos, y a-asan,>
20 a-aa-cao o- neta-e
2$ Psa-pa a- desperdicios de papel
26 albo-aa taililas a-aid. morAres de ano>
27 Ahora-as brutos vsa-mi-ales (rulos
*E Canas y desechas Os NaOs a-es
20 Prídor toscos o males
3 CoasuSí . O Lles a-ce a-seos e Y PCCO e COASCOS
32 caeOs, <04$ o- Onica-oca-as
53 Pata-dO pa. pi-Id, dar isa-dom a- ta-os~o
34 ¿Oí reslorst a- fltiflcAai
33 tea-ra-a-noé sa-RIraca
4 ACILOES, «ha-O Y ca-AbC <ficta-. Y Vta-e>
<8 Aceites y si-soso de a-rilen animal
4=Aceites o- aa-cosa- ea-Ja-a aria, casa-Ial
a-~ erais, a- era-a-as Eso-a-a-e. a- Va-set,) ea-abocad,
5 paseuclol O.ílaOCoS a- COuiOa-oS. e-O.>.58 fla-d.c5n uAs5a-ire o-o-dda-eicoa-
¡2 Pi-ceutí o, puIsa-cío Ira-aa- ea-aires
53 asearías a-ica-do-sae. cura-Ideo a- ¿cécraesas
54 Pa-Id, sedOr isaías a- a si-pata-Os ira-a-$5 ssaa-tías y Éso-asAireos de perdueecrés$4 Ator-se aaa-ojlsrfiso-sdaa
57 topio,laa-o. y prat. de pía-aa-socia
$4 fa-a a-rosa-, sc. a-ida-rices, da-ra-a-ea- o erara-co
59 Caten les y pa-od. qoléico,e 0,5.pe
6 sfiOa-JPACa-tosfl )claii MIOSIS Pasa-oc
6% Ca-ana, a-sai-sud e roma-o, caos y pal atarle
02 sao-so factores ae a-sa-uros, e-sp.
4) Osaul e concha a- asdara <a-a ssaa-blas)
44 Papal, cartón. anslsolos a-asís de papel
eS Cifadaea- teja-da-e, sea-. colases
66 a-aa-ea-uf • alma-alas se sea-té O Eco,. ceca-,
» la-ea-re le Aa-ti-e
64 Ca-talca- a-se Cari-osos
69 aeo-aa-uiartsi-ss de esísiesa- ~eaa-Pa-
7 5fi60.5115584 Y sOJOPO Al 8toAalto~et
‘í oa~ o- equipas sara-nadare, de Cosa-le
82 a.q. soasar ial <seda del aa-ma-nadas eta-os a-rías
73 elSa-tui sea para s réseisa- setal~
74 ~ a~ eqa-ría-se 1u51i-, ces eiserdi • a-e,e,p,
75 aa-q, o5ltia-a-a y aa-Vea-a-poco isa-eradía-ces
76 Aparatos a-ea-cese,. pi-mb. o- a-apa-a-e, sa-asido
77 ose, y aa-anata-a aLé<ti-%coe, Osp.
76 cosa-fruías da cara-alené, Caecí- aso-odehllí.
79 Otra aquipo de lerma-arteE léa-bé4A9bC)tOl40 >008155>
88 Aa-Oea-, coasa-Osra-es. aguas <cEsa-, ala-o-arada-
52 aa-us*i ea- a- sus parlas
<lAtí, o-laja-, bosase a- fa-solares
04 Pi-ea-a-del da sa-sa-sr a-aooesenies
<5 Caía-ada
87 msa-, pi-ates,a- ciena-sía-ce y da casa-la-ea
08 a-par, y aso, ea-tiendE. y da-tira-e, ea-epa-
09 ArOtosías pausuder tsr adato día-ea- sos
9 elecosC501 1 WtsAt 00115 ao teca-va- c~t
la-set 0.00 6,00 0.04
-7-ls
e 8.02
-2.28
-la-se
.0.24
665
9.00
-0,10
-6-da-
d.dd
4,04
0,09
6,61
.4-ss
-4-70
el-os
-0,2$
‘0.2<
e t,39
e ¡ a-a-a-
-¡a-ls
0.5¿
-9-sl
-0,15
-98 .50
-0.96
-<.5<
e>.66
0-a-o
-6.49
0.08
ea-es o
o-a-o
-3.70
eta-a-e
-o-aa-
-de’.
-0.25
-0.2¶
-4-85
0.00
-6-dl
‘0.30
de76
6-fi,
0.36
0-ls
•0-34
2.44
2,4S
Asta
-8,39
2.19
6,99
0,57
4,93
0.84
Al,
e 8. la-
e ¡.60
0.76
8.42
0,99
íd,>,
o-id
2,44
pá2
6,37
4.20
-4-79
-O-a-,
sea-’
ea-aa
-6-LE
.134
e 5,05
-leda
<.96
-a-es,
9,98
-6 .05
-6,55
O, 74
<.04
ved
0.02
-a--so
904
072
-0.7 9
-029
0,0%
-0.30
A-so
.3,99
-5.25
-cae
-0,37
0,49
-0 e 32
0,91
-0.93
O.’.
-4,60
3-47
a-iI
4-34
4,00
-4.29
¿.24
2,57
-0-la-
-9-aa
2-Sl
6,20
623
4-55
0,06
‘e.,
-9-3?
6,a-6
el-SP
0-os
95,56
I.T.t
3,0%
a-ss
5.70
5.77
-0.50
-0.48
S,96
-0-so
-O, II
ele>,
-2.44
¡.52
-0-pl
‘0, 37
9.06
-0.94
0.04
-da-dr
0.02
O-a-,
da-O’
0-54
7.69
-0-íd
0.22
-d.25
‘Oil
e 5510
e 5 a-fi a-
-0,40
1.65
-0. =0
8,44
7.08
-Dei”
-0.22
a--lo
ea-e)!
0-Aa
ere),
el-sp
.4-59
.4, & 9
-9.5 5
4,20
-4,13
e a--ti
6,37
e 0,52
50-99
0.19
6.33
0,09
5.20
2,03
2.55
.1.64
- 8,99
2,57
7.84
a-it
SAZ
0.94
4.67
—0.36
-1,20
Aa-sí
—leda
0-aa-
8 5.2%
6.72
2.96
0.57
la-’)
3.64
a- 6.69
-0.09
3.29
e 1.32
4< e
Cuadro A.III.39
OC) a-rL CofOiCOa- otOEsoCe 30 ‘aLlí Cts eSCALe
oea-y 8950 9909
O ALs5LMIICICC t ASSOALtC Oía-OS
a-O Aa-ola. vivas deslías al lea-a-corión
09 <sa-ms o- po-acaredeco de cera-.
0=Pa-aductee lAcia-ea a- ha-ea-os de 55503 Pescada. Era-asia-., sela-aro, a- dei-loados
<4 <a-raía-aa a- pa-ea-erados de ceraeteco
AS fi cecaetre. e <rna-sas a- hora-oil sea-
06 Áta-c5i-, p.ea-ea-ada-e de aa-a-orar y aa-el
<7 Caíd, íd, <sca-a-, eerec. a- oit pi-apsa-adoo
00 Piso-acm. anísaleo a-esa-- careas lies sa-lar)
a-O Po-odortas y pi-aa-, caseosa-Olas día-si-tos
¡ Mata-se y tasCoti Ca-Oídas
1=1 abara o- 500 saruiar la-a-ss
2 oa-ltsO AS PI a-Ji, <sCta-lO Cof5Ut> taLÉ 8
2% Cuco-o, y pialas
22 ¡sa-Oías va- fo-ca-es ciasoirea-sa
*3 Osa-cho en ba-soto ila-trisa-da aCer, y rasen.>
24 CorrOe y sedare
2$ Palpe le deopardtcia-co de papel
24 a-lOnas teoSa-sao a-sari, macado de sana>
27 Abarca Oca-rs os a- aíra-nalca brotAs
21 sta-es y desechos <a aaleéos
Di po-a-Orlas anOpalaco
3 cucoticO. y tiesta-, llaca. a- ptos. Ca-a-cosa-,
32 <oía-a, coQa-se y bnieoetao
33 Pesa-COsa, pi-Id. derivada-e y casa-seas
34 ras ra-a-sai-el o- irlificicí
35 Cari-lea-st, a ide ti-fra
fi AtEstES. CEE» a- 160:45 <~Mts. Y a-Ore)
4% bosisco o- aa-eses de trise, así—O
a-2 Oca leía ye aa-a-a-dE aa-ida a-ríe, ocie tel
5> Arsés, a-a- arases seis, y onda-.> a5sboi-ad,
1 a-sos4ca-a-. calsacm O Ca-sEtOS, ea-a-,Sí pa-adores. qulsíros sradni ces
32 Po-adictas qifela-od a-mi-sCsi roe
St atiera-as tiosdo-asa, carta-des a-rotoi-aslao34 Ii-Id, sedla-ira-eiae a- Csrmorassticos
35 raenroas y presAgios Se parda-peros
56 Abone. aa’s,faclsi-sdea-
17 iseO a-sfra. y pa-od, de peo-eternO a
5< Sauces, mas. pla-atísas, dataras y Ca-aa-am
59 laterías ~e prod, a-u Oea-ras e 51,5.pe
a- PdPeOla-Ci-ua.deSe 8<0.0 eetaí a- pto taco
6% cuera. seo-oid. rosa-aa- oea-a a- a-cOsteras
52 leo-aa-a-sra-ursa de raso., sea-.
di tenue, carros y sedare La-e esuebia-sAr
ha- Pepes, cartón, art Ocal o paste de psa-es
di ea-ladee
5 lUIda-e, a-a-a-, rara-sos
54 asnal. da-o-sea-ajee ea aa-a-discos5 cesa-ps
50’ COana-a y Msa-a
56 Caí aa-em a a-ea-raso,
60 asesularloaras da satelas, tap,
7 PJajta-Aa a-k Y 10.00 Po os la-saspOelc
70 asqa- a- aqa-alpos esreredoree de domo-os
72 Osq. aspsclsosjsds determinadas ia-óussnies
72 Ca-pulses para la-talar selale.
74 a-a-q, y ea-a-si pee fa-diesi-. mes peo-esa-al. cap.
73 464, caecí se y equipes IsfeneSosra-.
70 Apanalo. fa-lea-sa- e sa-ah, a- rea-sad. loa-sOda
77 ésa-, y a~areCos el iría-a-a-eco e.ep,70 vta-rulas de a-sa-a-clara-, la-ca-, sai-odie lis e
79 Otro sa-a-sOpa de ja-tarea-te
• l.OhssOld<85 •éa-OétAS
II ea-leí. sonSa-anas., ases, a-elsa-, sOsa-ti-ada
02 a-enfilas y sen persas
83 So-e. irésis. betas. y elallaras
64 Pa-ardas de raetér a- acreía-a-fo,
65 <sisada
a-’ ii-a-sr. rolas,. ciaa-1a55re y de central
00 Aa-en, y así. leía-gral, o- iptocee, o,e,p.
09 ArE a-sa-os si mao-sus Ma-aa-redas elversos
9 sa-a-CisC> 05 9 01050C ibaS 5 00 8 SCLUI >6>
105 AL
-90.74 -9.09
.0,09 6.02
0,01 0,91
0.” -0.90
-1.44 -3,76
0.00 0.41
-5.73 -6,44
-0.25 ‘5,20
-0.03 a-O-OS
0.06 -6.20
6,26 0.19
-6.L2 -6.25
0.09 0,00
-4.34 -5.38
0,22 0,16
0.06 0,90
-6,27 -4,1$
-0-22 -0.16
-9.73 ‘0.66
-6,07 -<en
-9.20 —1,33
0.3a- -0.58
-6.1< -0.11
9-íd 1,4%
-0.00 Aa-a-
9.47 8.5=
<.42 0,12
5.00 0.40
-2,0$ -8-76
0,83 0,12
-0,02 5.92
0.08 0.04
-1.23 -SaS
-0.33 0,54
0.70 -0,06
‘0.86 -0.0’?
-9.52 ¡.06
0.2d -0,23
0.89 -0,92
<.09 -9.75
0,92 0.59
6-SP 0,39
-80,49 -6,”
-9.50 -5,93
-6,48 0.30
0,33 ‘0,58
-0,55 -4,37
0.62 0,63
0.71 0-5*
-8,58 -2,26
0,73 ‘0,04
1.06 9.06
2fi,42 26.00
0.95 0,30
¡¡553 ¡t.S6
¡.07 1,21
0.17 10.13
¡.09 1.79
¡.53 9.67
2.503 2,90
-1.99 a-dé
005 4.36
4.55 6,320.66 0.57
0.68 0,21
6.80 0,08
6.03 2.07
0.70 -0,47
1,07 0,55
0,71 0,63
1.32 9,10
.0,14 -0,56
0.00 0,06 0,00
-96.60
0,01
6,73
0.22
-3.56
•2,30
-3,66
.0,04
0.13
-0.93
a-sa-.
-0.22
-0.2 9
-0.69
.5-70
e 0,55
0,00
e 0.33
-4-ls
-sa-LI
-8.65
-l .25
.694
-0.06
0,60
-0-a-a
0-pl
-0-la-
000
-1,37
0,07
-le”
0,0=
-4,73
0.99
‘0.50
- ¡.69
-0-II
‘0,24
.0.94
0,500
0.25
-5-39
-3-dl
-0.22
-Os?
.0.46
0.65
oea-O
-2,29
-0.107
leal
o 0.5*
0,3$
9-93
699
0,fl
2.03
A-a>
2,73
-306
DeIs
6,62
0579
0.85
0.06
2,92
0,60
0,73
0.47
1.36
.52
Cuadro Pa-AII-40
a-a-a 16301 Cofa-AtOl O a-LO toÉAÉLALAS II (4 Cofa-st a- a-E 5,4tA a-os a- 09015
a-CA 2 a-Cfi e
la-o? ¡904 tOta- ‘09<7 usa- lasa-
o a-tiaa-aa-aCtOS a- AOLPALCS vía-CO 0.50 6.39 a--a o - ‘e <-98 9=5
a-O Ocie. a-a-oso desea-reo ailmantaeidre 074 9-05 0,86 0.0% a- OIt 801
05 tao-oes y preparados Ososa-ge 0,77 0.73 0,64 0.82 <<1 0.45
02 aradura-ra a-hero-se o 5a-eea-oa da- aa-a 0.12 0,50 0.IP 0.01 0,64 0. a-’
03 Pasa-dde, ca-tejía-. e sosia-ncta y daría-sOsa- 5.44 II’ ¡.79 3d! . 3,30 3e~
04 Cereslsa- y preparados de cereales <62 <Sa 4.49 5,95 0.509 2.83
05 Lasa-seta-as, a-rutas o- lortalItes <.06 0.59 0,84 6,64 3.02 3.79
06 SoCrar, preparada-a de ala-arar y aa-el 0.56 0.99 0.35 1,45 8.17 1,2<
07 CaPi, le. ~ ::~-cera-si iZeosa-> ‘<a-a- 9-04 0,99 0.30 0,35 ti?
0,48 0-44 0,34 tel’ 6<3% 4.2660 PrasActos a-a-o-sp, <resesoibleco día-so-sos 1.70 0,71 5.55 5.2¡ 6,02 [‘4
5t•COCO 7 Ida-AtO <.0% CAS dOC 0.0 0.30 0,29
9% ~ta-das 0,05 0.03 0.04 9.¡9 0,75 <73
92 la-doro a- s09 505o-éa-Ofd¿tfili-Et O.t9 0,05 0.06 0.00 6.00 2.50)
1 *AtttoíA% POlaCa-Ss (OCEPTO tOa-OuittsLOO 9.27 ¡.07 <.09 6,79 6.02 0,55
2% a-a-asnas 50 Pa-toles ‘as 9.44 1,910 0.4= 006 0.73
22 tasi lOso fi-a-lea siaepla-,a-oas 0,27 054 0,7’ 0,00 LI» 052
23 tascOs en bruta- <la-ría-ja-Os a-a-ns. o- a-alano 8.07 9-Sa- 0.6’ 9-43 ¡ .20 ‘.23
24 tora-a-a-o a- sedera 057 6,71 0.6? 0.17 0,96 0.83
=5ba-ulpe o- despeo-da-o a-aa da- papeo sae sca- <It 78 0.50 5,3726 Obras tesa-ilas a-sarI, seria-os da lasos> 975 0,97 sen 0.44 0.76 9.77
3’ dora-a-s brutos a- ala-areCas la-a-aa-o, 9,96 9.64 9.64 3-00 2.76 2,75
20 ka-roes a- dea-erba-co de aa-tea-so 6.76 <.47 0.~ 0.38 0,04 9,6%
29 Po-odia-leo animales sao sa-o- 654 0-la- 0.64 0.30
5 tofi”a-%la- lILIa-la-. <Olefl, le pa~, COnaiyoy 8.26 1,13 Uds 0.00 6.11 9.55
52 huí a-a-a- t59~ a- bnieosesas 0.66 6,29 0.35 0,0% 0.09 9.93
53 •atrAOao, a-red, dairia-sa-jeo a-rna-cc 9.26 8,00 ¡.17 0,13 0.16 9.16
54 Cae setenad y ea-a-AtAca-el 0,46 0.45 0.25 0.00 0,48 6,42
OS tea-ría-fila- aleta-rica oso sa-a-o <.60 0,00 0,00 0.04
1 1C51915a- Cta-Att 006040 AMOs. O Att,> 0.73 <dI 8.63 4,03 ¡5,9% 3.03
49 ja-oea-sao a-aa-ssaa-de <riten aniMal 0,06 4.8? 3,¡0 <.39 0.29 9.25
L2 Aa-sitas a- si-seas fi Ns sra-a. Aa-isa-sa- 0.13 sOl 5,52 4,26 07,16 4.00
45 ArelO. la- li-sola <ana-a. va-ala-sa-> a-Lsfro-ad, O,» op la-cO 0.22 0,4% 0.79
N00&tlOl 0255502< Y Cofa-a-CO, 5.1.0. 9.02 1.00 6.97 6.01 1,04 0,64
SI Productas pufalcas sa-séislros 8.09 9<4 0,96 0,0’? 0,9< 1.04
32 a-rodaron ojOsa-ca-e <gerainfras 2.99 <fO 9.04 0,61 0,Ct 0,40
55 ‘4.larlcs 0lna-0a-e~s, ra-ji-sidas y coa-orsnsa-s 0.11 1,82 ‘.45 ISa- ¡.09 0,71
54 Orad. sediriaslas o- fsi-.areOa-lros 0.70 ¡.0% 0,62 leAd 2,00 0.74
SS £ a-eec aso a- a-rodaría-e da- psa-duma-ría sn oso 0.04 0,67 073 4.74
56 Oeeeao esrsufaríeo-adoe 2-70 % .09 2.33 9.04 0.63 2,24
37 £opOOOlypo le pace, de pia-stnnle 8.34 0.0* 0.66 1-79 0-99 0.94
1< a-ecoicOs, set, pía-olores, esa-eras o- erares 0,97 094 9,60 0.74 0.57 0,77
55 Satenes a- a-o-Id. puleloasa- osp. 9-20 ¡‘1 1,04 0.26 0.35 0,42
¿ nAeJa-CCa-tseds, U0.M 55ta-e (A ‘a osa-& 4.23 da-fI a-fi 0,50 0.~6 0,40
6% toaras aso--st. a-LIno. a-esa-a y pelea-arIa 8.95 9-Sa- ¡.41 90,12 7,34 dM
62 atoso-aularloua-est de a-aa-roo> c,e.p, 0.99 1.21 9.35 2.96 2. ¡6 2.2603 Sso-safe corcho o- asdera a-a-os auctía-sa 0,57 0,16 6,52 ¡sC? t.fl 2.¡2
04 PsOas, cera-do, si-tota-a-ss pasta da- psa-a-O 5.92 0,09 0.91 9,64 lela ¡.00
OS 55a-sdoa-, tejIda-a-, n..p. co,esoa 0el 0,66 A,? 8 0,83 0,» 0.97
<6 sOso-a-ud. alneta5aa ea-o satala-co,, cap. 0.34 <.50 0,3? 0-94 025 ‘27
6? amero-a y acare 0,77 0<0 9,66 0,26 1,05 1,8%04 estalas ge tarrssee 9.55 ¡.12 ¡.21 dOS o,sa 0,9
69 a-aaufactaa-as de sea-sios, a--sp, 0,56 0,95 0,94 9.45 9.44 9,01
7 9d~ilA1t5 9 tasoSpo 050 eEAélPl< tesa- t$l 9,46 9.157 5.42 152
~¡ a-se, y equipas esra-eradora. de fuera-a 9.07 ja-lI 0.89 0,8! 50.73 LOt
72 a-ea-, eta-erial loada dea-ersa-nadas leedatnbas 2-ti 9.11 1,04 a-en 0,6% 4,55
73 Afia-suincí a-ea-e a-a-abaleo- sersa-es lele 8,26 >04 0,98 0.44 4,46
IL a-a-de, y soja-pce io-.daaorr. aa-i ¡ni-ii a- osp. 0,50 9.45 0.40 0*4 50,46 0,99
75 0sq, sílcane a- a-a-isa-ea Oc<crmdt a-ss 1,7% 1.50 9.52 084 50,56 9.6?
70 Acarase, teína-a, e orad, a- a-a-pi-se. cora-a-Os 8.50 894 2-ea- 0,20 0.30’ <.57
77 a-aa-, o- aa-arete. sidra-a-Oto,
5 a-as, <.06 0.8< 1,12 0,66 0,58 0.62
75 VseescsOa-e da capa-cosa-a, troce, asereca-tia-, tSé 2.96 0.89 ¡-02 9,63 2.04
79 otre ea-a-java de taanparls <-¡9 0,4< 0.50 0,07 0,22 4,155 aa-dtOÉ&404e55 OélitlSAS 0.14 0.51 0.54 0,79 6-dl 5.41
58 jo-ra-a-, eana-raa-Oea, alma- a-ale?, aLa-ata-ada- 0.05 6.03 8,04 a-eS) 0,49 0,88
63 ~ua6iav a- sa-a paroes 0.26 0.20 a-.3~ 0,5? 0,60 0,63
<i Art, a-lele, isa-o o- sial lares 6,27 0.37 0,35 0.64 0,7% 0.50
0< Pa-ardes de a-aas<r y sca-a-serie. 0,5. 0.19 5,60 1,14 0,9< 6.”
0$ 04’t5da- 6,93 0.13 0.02 4,20 204 5.67
07 aresti-. a-ra-lea-,a- clasa-felca 3-decena-tal 5.46 8,67 0.13 0,27 0.21 9,25
¡6 la-oso-. a- set, asía-rda e a- dolía-os e cap, 9.24 ¡.29 9,07 0.2< 0,2) 0,25
89 ka-sOcole. aaa.afscta’sdae día-samas 0,52 0,50 0,6% 0.73 0,65 0.64
a- gqetdacoCf a- 04t0d01046t 50 15CL05005$ 0,34 ¿a-OS 8.52 0.50 Cdl 0a-00
la-Taco, 1,49 0,04 ¡54 9.40 ¡.0< ¡.00
Cuadro A,I!t41
tsÉs<bIEstet st a-toso:caCots ca- :aa-a-soa-oeol taa-tscatEso saa-Cta-séOa-S St 804401 a-a tía-a-ka-
bloca- Seuo sa-a-e Ge a-asca-a-ese da-o en bese a a <.0.4.0 e
cUeca-ea-ea- 5-O lenas 0* a-castas>
05 a-ra-hurra-da ala-la-ala
02 tora-alba-a- da sonadea-
03 •si-vioa-a-e s
1ni CaL so y saroadea-sa04 Casa a- ropa-Obrada. rioedíira
05 ta-la-iea-uitosea
26 Pesca
II <sotar, o- presa-ana- de casbiar, oíl idos a- Cooienfat
92 Éa-t.ara-ien da a-sordo” y ase natural
95 Seta-reo da peía-dEsa-
1< tota-sr, y ti-aa-sa-ana. de ma-~rsiesa-~ltarea-vos
15 La-aa-ola aida-a-a-ice, sama- a-aa-en a- Opus ra-a lente
~< a-aa-teca-da, da~soi-oci da y da-sena- Sa-sr a-da de alud
2% trírérrian y preparación de aa-mi-síes ea-sALa-cts2? Po-odia-ra-da -a- po-esena ta-anefera-ación de aa-talas
=3<a-ti-sr, de sa-mi-, mali E, ci ana-naCí ca-a turba-ras
2< iebsto-iam dc a-codicIas sOma-sin ge ea-stilcoa
25 inóicta-is eauOaisa
39 Pi-aS. sea-Si Ita-o calce aÁQulces a- ésa-e a-ra-sa-ponteo
32 Coa-ata-a-al da de sea-qé.eioeo-ls y equipo sa-a-día-co
35 Loo-e, a-c.c. Os ala-sa- a-as de ea-Ir ioe e sa-cenadoras
34 Ca-acoto-La-ca-da os sohq4air.orés o-satarlst aiea-sria-o
35 Pabn,de sesea-léS electa-dala-e ¿aso. sa-dera-ddorea)36 Cha-osar, da -ie¾a-reulosaa-a-ssAa-a- a-pa-casa- de repueSCa
37 Cena-ti-urca- da oea-él ra-parIr, a- asentarla, de Seala-ico36 Ceno sra-sri de da ala-o Mía-o-sal de ti-aol pare a
30 a-aa-a-oc, de a-a-a-tnia.-da a-retía-ida. da-sa-rs o-simia-en.
dI li-santa-. da a-codees. elísea-a-ira-as, seoldos o- tabaco
~2 ta-tr, de pi-Idees. eilaa-isoia-iesa- beta-das y tabaco
d3 IrsajeEnié sea-cOl
4* Oeuetnlm del roma-a-
*5 ii-da-ea-a-. del casa-ada ya-asta-da y ea-a-se a-a-ala-a-a-,
*4 ta-edicor, de Os sedera, cora-ha- a- aueties de sadena-
<7 idjstr, del pepal - sur ascafacs, o-di-Ea-o sedeares
5.8 idi*a-n. de lo-aa-Meona. del a-ea-aa-Os a- sate a-Oía-tiresda- a-Sa-so a-naln ti-a-es ae.i-auea-rta-a-rsi-es
5< Cnt—urs da
65 Casera-ls al par — a-ti-
62 (acocee orión de pa Iductea
63 Sataseacda-so-is. del cía-a-sa-rio
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ea-sola-a y trono. a-sa-Al >22.5? 935.59 923.5< 934.44
Haqa-ala-osnia a-a- el da-ti-a- c 93>50 ¡37.74 >30 es í 945,56
Eqa- a-ida-a-a-. y electrón 830.02 920.94 93=2> 1=7.55
ca-a-oía-a-a- de a-a-sa-sport a- 930.12 a- 3816 a-da- n, da-
Oía-ca a-t2.2? ¡99.27 n.d, n,d.
a-a-paVa
Msa-va-a-sa-a-a-a-st ¶30.80 >44 .90 935.53 963.10
a-oía-a-a-a-acIón 960,3= 572<5 ¶72,54 983.41
Ca-ea-a-a-a- y da-a-la-a-da-o 043.95 333.39 932.5> 935.36
Msa-aiea- y a-rano, oea-dL 923.06 139.50 a-a-a- .29 109.72
Maqa-ía-a-ari O a-a- alda-tría- n.a. 969,79 953.56 910.4%
Eq. a-la-cía-a- a-a- a-Lerta--óa- 14,39 95,35 77.18 90.93
Equipos da- a-ra-rea-poa->d a- 9699 946,12 949,99 2=7.35
Ola-ca- nc. 923.29 >01,34 929.5=
IncOa-a-a-a- a-rda-a- la-rpa-a-a-ia-ipa-a-la-fla-5 da- a-ioqerea-sa- a-a-banca-a-la-a-
en ISoASrISa-a- 00 banCa-a-la-O.
CUECa-a-o a-LS. Ea-psa-a-a-ola-nt a-e Cc-a-a-a-a-Co, Oua-da-a-a-La tora-nc-a-lic Ana-a-yola-o
a-AS. Qira-CS a-nvastla-4a-t Abra-ada-. lJa-a-hlnsa-0e5, a-eríos sa-a-a-,
Oua-dro A.XV,26
ka->lV0S a-OS a-a-aa-LE.AOO Lii LAS EMa-SEa-AS tdAOiJa-Aa-)4a-aÉRAS 0Oa-1A4-ÉSfl LOS
ESDAOOS ea-la-OS Ea- EL E4¶EO¶05
(a-a-tos da- Ada-sra-a- a-A sLa-lCueada-a-
¶955 99<6 1961 a-rS
la-da-a- la-o a-eisa-o
a-aa-a-a-a-daca-a-a-a-a- 67.9? 89.54 90.83 106,16
44itoa-a-nta-a-idn a-2-9> 71=2 96.36 90791
Qa-sidiics a-a- denia-a-da-s 900.07 I%7.48 137.39 I40a-64
Aa-a-a-ira- y a-a-ano. a-a-sát 48.33 $0,39 93.88 <0240
oa-4a-jína-ni onoa-iéca-a-oc 87=0 >03.0> 030.0? 936.94
Sp. a-a- Acta-, a-a- a-oea-Eré’ 38.5? 43.08 52.48 56.50
Equipos da a-rara-pa-ríe a-Sa-ES 79,69 902,33 OCa->a-77
Otra-o att’ 12.30 01.89 Sta-SS
Cc-ma-aa-a-dad a-a-napea
a-a-a-na-aa-oCia-ras 17.35 ¡00.70 9=0.40 933>9
LoIira-estorlón 84.32 9>2.64 046.27 960.90
oua-olla-a y doria-ada-a- 896.1% 144.19 919.62 ¡91.34
Aa-a-a-las y ii-sa-a-. aa-a-dl 69.17 7257 92.>? 902.60
Ida-quina-ria- a-a- a-Ida-a-a-la- 8044 809.30 842.09 547.54
Ea-. a-a-da-ca-a- a-eta-a-a-o-da- 47.07 dS.Sd 84.74 <3.9<
<quipos da- a- a-a-soporte 45,78 87.43 a-. n4
tora-s 1335 93.54 n,d a-a-O
E a-pca-e
a-a-ra-ada-cta-a-os 44.5= 00.74 a- ¡6ta- 112.33
allooontoa-a-6a- 50.93 77,99 89.55 93.43
Oua-dra y dei-la-a-da-o 0493 97.02 92000 936.79
a-ca-a-leo a- a-ra-a-a-, aa-a-a-dO 51.29 67,59 92.38 128.57
Ida-a-a-ala-aÑo no eLia-sra-a- 99.48 >¡6,9? 951,61 960.29
tq. ea-dra-a-, y eeecla-dn 32.3= 60.20 03.57 18.94
a-quipos da- ta-<a-spca-ts 90.00 909.25 >55.55 193,25
Otra-a- 55.42 da-. 63 $520 95,45
Incluyo a-a-da-a -Loa-pa-rtia-tpsCa-oncs dr ta-qenca-es a-a- ba-rora-ra-es
ca- ca-ma-sa-ea-sa -a-a-Osna-sa-Asa-,
PUENtE a- Vía-> a- Doparía-a-a-nt of Cta-la-a-a-ra-a-a- Oua-ea-u 01 Eta-ca-aa-it Aa-ala-a-lo a-
rl, Ola-aa-a- la-a-esta-a-ns Ata-a-ada-a-. gca-éa-Ia-eta-a-a- fla-a-oa -aa-ca-,
Cuadro A. iVa-27
a-ELia- a-Os Ita-OS a-a-Ok La SALSa-elOS a-a- a-AL EMa-Sa-SAS Ida-a-va-Aa-a-a-ra-aLt
a-a-LIa-lt¡3 05 La-s a-SOSa-O) Fa-ja-DE a-a-ÉL Exa-a-Síba-
a-por a-anta-ja)
todor Ita palta-a-
546 a-ea E a a- a- a-a-a- a-
Ja-a- renta-a-a- da-a
Quisa-a-a y derla-Soa-s
Cosa-la-o y a-a-a-a-a-a- a-a-a-AL
OSsqa-a-lnenla- a-a-a-ida-tría-
a-a-a- sida-a-a-, a- a-la-a-irán
a-qa-a-lpoa- de ti-a-a-a-porte
Otra-s
a-a-os
27.22
36,5 3
39.03
8.32
3 7.70
a- 7,93
95 .23
24.26
a-ya-a-
3 5.55
1.6,2 a-
Sa-O?
-3. 94
3=-lo
20.98
a-Sa-a-,
95,28
1947
37.00
51.97
54.23
32,80
33, 5 5
2<.>?
24,33
40. 20
988
54. ¡ ¡
54.
62 .7%
42.92
38,62
33 a- 09
33 54%
46.06
Ca-a-maridad Ea-ra-pos
Mi sra-a a- a-a- s a-a-a-a-
dea-Sea-a-aa-té’
a-ulala-a- y da-ría-ada-a-
Ma-caía-a- a- a-ra-ns. ja-oea-AS
sa-aa-a-a-la-a-anís a-a-a-lda-ti-oc
tq. ir-ita-E,, o- a-iaca-a-ón
a-quipos da- tranopra-ta-
O a-a- a-o
Ea-pa-la-a-
a-a-na-faa- sa-a-sa-
Aa-loa-a-a-a-a-tija-
a-ata-Ira o- da-ra-va-da-a-
Ceta-la-ay ira-ní, a-a-ea-Al
a-esa-a- la-a a- a-e a-a- elia-a-rl a-
a-a-. sida-sa-, y olía-trón
Ea-ca-a- pa-a- do a-ra-a-a-pa-a-a-e
Os a-a-a-
24.91 30.03 36.07 4Lt6
32.92 ida-Sl PSa-O S2a-Oó
50.09 59.76 59.09 66.97
>6.5> 18.79 =2,5? =5,S=
34.92 30.67 =8.70 38.06
¶3.9= 22.5? 22.80 24,92
9.92 0.29 26,90 34.54
20.61 29.59 39.95 45.53
90.49
93 a- 53
25 a- 6 5
22 a- 70
a-da-
a- 93,44)
a- 4,443
o-a--
ncta-aya- a-a-da-a- Lea- pa-rtla-épaa-<a-a-a-i ca-
a-a- a-a-o9a-eÉa-a- a-o ba-na-sa-lea-.
35.4% 51,59 66.67
38.83 23,9$ 98.33
49.55 53.02 74.65
31.68 40.6% 58.39
75.53 82.30 <4.59
=5.32 20.5= 8.09
29.73 95.89 ¡2>39
22.03 32.73 49.63
ira-qerea-sa -noba-na-erlas
a-VEa-a- a-E o Va-Sa- Da-por a-a-ea-a- a- a- Cc-a-a-a-a-a-a-ce a- ea-ra-so of a-a-sa-a-a-la- Ano O ya- la-a-
a-a-a-a-a-, a-ita-a-a- la-o-ea-a-oea-a- Abra-sd~, A¡a-ía-ia-gla-a-, Ya-a-la-O sa-a-o.
Cuadro AIV.28
a-ELACOOa- a-a-a-OS SALa-a- a-ALES 1 tEa-a-AS El LAS LCa-SESIS a-&a-a-LJDka-a-LLa-ta-AS
a-a-La-a-LES Oto LOS a-Sa-Ata-a- (la-a-OS EN EL ELda-Aa-a-l a-
pa-ra- a- a-a- t e ja- a-
a-a-<5 a-a-a-a- a-a-sí
la-da-O LOS pa-a-a-a-o
a-a-a-a-Ma-a-a-a-ra-s
AL iooe-a-a-acióa-
»uiosLa-o a- día-la-a-da-t
Ha-loa-aa- a-a- la-sa-sa- ma-a-tO
Ma- o a-a- sa-a -a-lo a-a -aLea- a-a- a- a-
Ea-a- dita-a-, a-la-cinca-
a-quipos dr Aa-a-a-a-a-a-, Os
Otra-a-
7.22
a- 2-93
93.9=
2%. 09
89.05
23,33
5.5?
=0.93
¶7.22 ¶789
>2.86 ¶2.65
94,1? 94.7>
2>58 20.69
¶956 =0.83
=5,65 =0.30
m5.¿5 05.82
39.53 2%.¶6
9900
¡6.03
a-a-a-ls
93,90
9p.a-1
9 0.2%
99. 7=
04. 09
99.20
Cooa-a-sida-4 a-unoa-a-a
ira-nula-cía-ra-s
AL lenta-ciAn
Oua-a-sa-os o dro-rIca-ada-a-
a-ea-ala-a- a- a-ra-a-a-, oea-Al
a-ea-a-la-oria a-a- a-lía-sria-
toga- a-a-da-era- a- a-Oeca-rda-
a-a-ulpos da- ira-a-a-pca-a-o
01 ra-t
a-a-peña-
Sa-u a- 5 a- Ea-a-a-a-
a-Ola-a-nra-a- lón
13a-iEoia-a-y da-a-la-aa-ss
a-a-la-a-es o- a-a-ana-, a-a-eta-a-
Ma-a-saína-a-la a-a -alda-a-a-ir
Eqa- a-Ida-ra-, a- a-Aa-ca-a-dn
a-guI poo de tra-a-tpoa-a-a-
Otra-a-
Oto.?0 ¶8a-ii6
>2.69 92.5%
Za-PB 84.0-4
2¡.96 2>8?
20,69 ¡9.9<
25.78 =5.20
=9.26 20.56
29.40 20-69
95.64 84.47
0,a-4 82.4=
>3.25 94.0%
8899 00.43
a-da- hedí
42.91 27.53
¡0.47 a-a-O
a-d. 23-60
00.6% >7.26
92.51 99.89
14.4? 13,74
23.09 29.96
2935 99.07
24,83 23.14
98.03 ¡7.59
28.59 99,78
93.79 ¡3.75
8,97 82,58
85.32 94.74
98.46 91.34
93.6% %4.$9
25.66 27,5%
<.52 9.0<
=4.59 25a-95
ia-a-a-Oojys a-a-da-a- la-a- pa-Ptlrlpa-ra-a-a-a-o do
On ana-pi-ea-a-o a-a isa-a-a-era-aa-,
a-a-pa-a-a-aa- a-a- bína-onisa-
CutéSlEa- a-sa- a-a-ponto-a-nt a-’ Cc-msa-ea-a-e, tora-aa- a-a a-Ca-nc-Oit a-sala-a-Isa-
a-a-a-> Oía-a-a-a- la-a-ea-a-ja-a-nt Abra-ada-a-a- Ijorla-iceosna- Vsa-loa- aa-a-O.
Ca-Ja-dro A. IX’. 29
la-SOla-a-O DE LAS va-a-a-AS DE LAS Ea-Pa-a-SAS a-LEALES St LOS
a-Sa-Aa-Ca- la-a-LOS EN OL a-Aa-a-a-EdO
<a-ii ita-OS a-a- dAla-i-oil
¶9<5 ¶985 0907 ¶9<8
90005 LOS PAISES
a-a-da-te tos a-a-a-tina-A
porsa-noaS sa-ita- a-da-a-
Pera-sa-aa- a-a-a-fío la-das
10=631 720149 005548 928491
O?9553 ¶703=9 ¶9804< =26920
539284 54<740 696673 709408
Va-a-a-a-o a-ocales 44>589 47>175 539375 606037
.4 dlOia-ia-t a-a-a-ra-a-ojera-s 23156 29355 25725 39903
A otra-a- 424833 45042> 503650 575724
venta-a -a-la-O Eta-a-u.
A la a-La-pi-a-Os a-Ata-ii
A a-a-ra-a-
a-a-SSS la-a-lo 08922 a-a-a-za-O
74744 66639 13761 82966
94399 ¶3340 95969 99053
Fo-eta-a- a-a-a- a-ra-os pa-isa-a- ¶65092 066385
A a-a-a-al tWa-a- a-lLla-a-a-a- 13<53 83335
A oía-os 92939 549<0
a-ddea-rdua-:
la-a-a-a- a-a-a-tos ea- a-o a-a-a-a-a-ala- a-
otra-a- a-ana-a-a- liLia-la-a-
A oEa-a-a-
113189
94<09
596912
957=04 2=0349
09302 193639
07062 9)6730
0a-.a-a-9a- 126695 8=7915
9t4599 9=5901 844744
53¶a-06 á015¡% 662435
a-a-Sa-la-a- a-E LAS a-rallAd a-a- LAS a-Ha-a-OSAS a-a-La-a-LES ¡a- LOS
E)OADO3 a-a-a-a-a-Dna EA ÉL tvtÉSiOS (Ca-a-la->
a-a-lIla-a-aa- a-a- da-La-a-ea-O
0945 ¶986 99<7 ¡9<8
COHACOOLO Ea-SOPa-A
la-da-a- a-a-a- a-sa-tina-s
Pa-a-a-a-na-a- MIllada-a-
Pca-sena-a- no mii la-ada-a-
a-ea-a-a-s Loa-a-la-a- 2022<3
A a-lila-las ecta-a-a-~a-rat 92219
A sa-roO ¡90064
tena-Os a- la-a- 0a-a-tsaa-
A le Ca-qera-od a-a-a-a-a-la-
A a-ti-Os
Va-na-so ea- a-a-ra-o pa-la-ea-
.4 a-iras a-a-a-pa-, Mía-a-la-a-
A a-a-rol
305550 346553 4<0793 450066
73996 5423k ¶03604 >20900
232455 =62620 306100 339065
229249 2i01?5 =0f¡53
9a-a-45 14307 97669
2900>6 255¿i3 280434
Vía-] >3048 o&,ss 13110
9852 98464 9298> 95099
2949 2571 3373 3609
89506 104579 921503 94$0O5
5)02? 626=4 76385 352>2
314<9 4904? 46263 54<52
A dde a-da-so a-
na-sal vea-a-os a-a- si ostra-ni.
A a-ea-a-a -a-a-a-ra-.ditia-Oca-
& a-a-a-a-a-
29>509 333<13
63070 7377<
228439 260043
393356 44124<
- 93622 905<32
30=736 335366
Da-Sa-Da-o a-E LAS Va-a-a-Aa- Oto LAS a-a-a-a-Ea-AS FOLOALOS a-E LOS
ESlAVOS a-aa-a-so> ES EL Ea-OEa-la-a- (Cont.
(ni La-a-a-ea- ce ditarra-
¶9<5 ¶904 a-a-o? ¶98<
a-Sa-kAs
la-doc La-a- da-sa-inst
a-a- nosa-sa-a-fa-Li a-a-a-a-
Pena-a-a-ss a-a-a-fiLiada-a-
Va-nota-a- loca-la-a-
A lilia-Leo ta-a-ra-n~a-rea-
A otra-a-
Venta-Os la-O EE.UU.
La -sa-pa-ea-a--a-aa-a-a-a-
A a-a-ros
9846 >33<9 97250
=109 34<8 3963
1a-45 9940 93205
4534 97=7 a-3a-2a-
>53 =54 =85
6681 0472 92735
2a-205
5904
16009
85<30
380
9544>
mA) 8<3 290 320
¶4= >68 905 29<
90 5 =4 3’
Va-a-a-aa- ea- a-trea- paiSeS
A a-ta-a-a- a-a-a-ra- Cia-ja-La-o
A a-ti-Os
a-aa a- radJa- a-
la-tolva-a-a-lea- ea- CO a-sa-ra-ni.
A a-ti-el a-eqea-. da-lía-Oes
& a-a-a-a-a
2852 3419 4098 5046
=L06 2901 3(02 4401
446 402 536 629
0684 932t5 ¶7030 2<576
=550 3=49 3160 4006
7927 9065 9321< 96070
Ña-Eta-: <a-a- a-a-a-sa-nasa-li tía-da-a- la- eleqea-aso a-a-Crí: a-a- a-sas LaiIla-Oa-a-.
Sa-a- a-sa-tea- la-a-a-la-a- la-a- a-a-oLla-a-da-o ea-a-O la-a-sa- da-a-da Le
<4a-9a-caa- Cilla-O a-sa-A a-a-a-oía-a-sea-.
Sa-a- a-a-a-a-sa- sn a-a- a-a-a-a-aa-ja-ro la-o a-ea-Ola-ada-a- fa-erada a-a-s a-a-a-U/a-a-
ira-La-Ada-o Loa- a-a-a-tel la-ra-La-a -OsLa-a- a-la-a-a-íes.
a-a-tía-a-o-e sa-da-s a-es a-a-nia-Cipa-a-ia-ra-a-L da- a-a-o~ra-a-a-a- no bancarIa-o
rn topa-ra-a-s a-a -banca-ra-Os.
Ca-Ea-da-E o U, a- Oepsa-a-ia-a-ena- of a-a-a-a-a-era-a a- la-sra-su a-a- Ea-a-a-cia-a- a- Ana-la-a-Aa-a-
OMS. a-a-ra-a-a- a-a-sa-la-a-a-a-a- Abra-ada-. Wa-shington, Varía-a- aa-a-s.
Cuodro A a-v -30
20Éa-a-a-Z ca- ~a-$~~a-a-4a-DE a-AS a-cta-ÉSAS FLLIALCE CE LOE (Sa-iDOS ÉLÑLOQS
Ea- SL ÉX¶SttOI
So-olla-a-a-a- do Ola-sra-sí
8905 906 (9<7 89<0
a-a-da-a- O a-o a-a-a-a-Si-sa-
la-a-ca- la-O a-Ala-a-a-
la-la-l
a-a-ea-toda- Sa-a-el
A Eta-U/a-
A Oea-Ca-a-a-a-
7a-2$36 125569 80554) 9=54%?
448S<9 la-l¡?75 539375 4>6837
59055 79979 «9=2 109=39
005992 a-A<315 967244 220349
Coo-aa,lda-d Ea-aa-a-pa-a
la-a-a-O
Cerca-a-o Loca-o
A a-E.OJ,
A a-a-ra-a-a-a-A
a-sa-al
a-a-a-ra-a-da- <ocal
A Ea-a-U/a-
A lea-caros
3045<2 346853 409193 459944
2C=253 2=9249 269775 =0&%53
¡2193 0304% 06355 ¡57a-0
<9506 >045?> 9=3563 943095
9046 ¡3389 81350 29205
8834 Va? >302) 15830
960 ¡03 ?¡9 329
2052 3479 4695 50/46
la-da-a la-a- a-ala-a-a-
9 a-a-si
a-a-ra-ada- Loa-sa-
A EE.U/,
A a-aa-va-a-a-a-
a-a-sao-a-dad Ea-a-a-pro
íd a-al
Ma-a-a-a-do la-a-sl
a- a-a-.o,j.
A la-ra-a-a-ca-
Cepa-ña
a-a-a-sa-
esa-a-edo la-a-al
A Ea-a-a-Ala-
A a-ea-ca-ra-a
2¡4=-66 958832 9678>5 166090
139775 882254 5258)9 111914
30554 >5594 22975 22574
44407 27684 23065 39652
84555 6686? 6653> 55=93
640<2 5005<. 50403 45755
4206 2564 3355 2949
90056 1349 4173 6509
340 2<4 207 347
340 259 =87 346
sa-e. a-a-da- O a-a-da-
66 5 a-a-da- 8
5 ta-aña-
Petróleo
a-a-a-HaloDÉ a-AS a-La-lima-a -osSAS sa-a-a-a-a-ka -a-ILa-LaLÉa-SELO) <506=05La-alFa-S
a-a- a-a-, Ea-a-Ea-VS a-Ca-nt-O
a-a-a-a- a- La-ea-a-a- da- 66ta-a-ea-O
a-OES lOEd 19$? 0000
a-a-na-ja-a-cca-a-a-a-
la-ca-s La-a- a-a-a-Los
la-a-al
Oea-a-ada- la-Cal
A Ifa-ti.
A a-a-a-Ca-a-os
293080 335708 3804=4 464902
902t<> 2>69¡2 =35970 =05367
4>972 4465? k55F> $8912
60935 8480a- ¶009L4 919753
a-Oea-tildad Ea-ea-a-es
06ta-O
Oca-a-a-di La-caL
A Ea-U/a-
A la-a-Ca-roo
a-cFaAa-
lía-si
Cera-ada- la-a-a-l
6 tE.Lti,
A tena-a-ra-a-
>461d3 984320 2=07(3 =dS&O4
03432 Sta-SO? 021004 950329
530> 6615 03>2 90056
50)30 la-Ovo 05391 ¶00=6?
7<54 ¡0553 93747 >6080
‘960 7333 0?02 99082
¶50 053 295 210
2735 3337 3030 47?>
a-c-a-a-a-nio a-a-a-sra-a-la-
la-des la-a -psa-a-ea-
a-oía-a-
Ma-a-ca-da- (a-a-a-a-
5 a-E.U/e
A a-a-ra-a-roe
ta-r,anida-dEa-a-a-a-a-a-
O a-a- o a-
da-ra-Ida -la-a-al
A «La-ti.
A a-a-rearo ¡
a-a-pía-a
(a-rol
a-a-a-a-ada- La-ta-l
A a-to.U/.
A a-arcana-a-
094756 931642 951920
óFó9S OlidO ¡03482
6425 684? 7050
a-0696 43435 46652
55613 69348 a-06410
36904 LI??? 55281
1*7 8109 248>8
¡6012 99122 23312
0141 >6=0 25=5
¡¡=2 0549 2380
a- ¡ 4
24 la ->49
884523
82381?
93<4
59402
99309
69045
3335
26909
309<
2777
4?
26?
Da-a-a-la-O DE LAS vEa-a-AS a-a- LAS teOiiÉSAS a-a-La-ALEs a-E LOS a-sa-a-a-os LJa-I0a-É
rei a-L Ea-a-Ea-(a-a- a-ca-a-a-.)
ia-a-a-ila-a-oa- da- a-a-tana-sa-
¶905 (986 99<7 8988
Fina-a-a-aa-’
a-a-a-a-a- Loa -pobos
¶00 st
Ma-a-Ca-da-loa--si
A a-tAo-Ja-
A Oa-a-rer ob
27046 3¶a-t4 38190 4357=
58?? 09<30 25629 30029
406> 6492 4655 - 66.45
4305 4173 •482 6290
coda-Ca-lida-da-a-a-a-pa-a-
ma-a-sa-
Ma-ra-a-a-O a-a-oci
A toLta-.
A a-a-ra-ea-sl
•0a-ta-s
Ma-a-a-a-da- a-a-ca-O
• Ea-U/a-
A a-sra-la-a-A
6974 9464 >2-a-SS 54?91
ta-da- 140k 955? 99438
n.a. 00-mF 0>80 >YtP
8=0 903> ¶72% 0953
17 192 992 =63
7ó 000 la-O 280
a- a -o o
0 2 2 3
a-a-da-s Loa -a-Isla-es
a-a-a-al
Cora-edo loa-aa-
A Ea-eta-’.
A a- a-a-a-ti-ea-
172<2 22354 ZASFó 3a-a-99
¡3245 96>44 ¡9309 22009
8254 9429 9759 ¡445
2-653 4589 5138 67=5
Cc-la-aa-a-dad Ea-ana-pa-o
la-la-O
Mercado a-a-a-a-O
A a-Ea-a-Al,
A Osra-eros
típíAt
a-sta-a-
Ida-ra-a-da- la-ea-a-
a- ra-usa-
A ¶ea-Loa- a-A
9;a-34 >4744 01554 19<54
7204 9544 8a-056 92997
729 072 9¡6 016
>008 4328 3552 396%
=60 30> 302 394
=46 330 29= 354
0 0 0 2
=3 23 90 6
E <pa-fa-
tea-a-la-oa-a-a-
sa-Pa-ESAS Fa-LOa-LEa- DE a-a-OS toma-Oca- tia-la-Ola-a-a-ola-O Ato LAS Va-albAS Oto La-S
a-o a-L a-a-la-a-a-cc ita-nt.>
la-itICa-ra-ra- da- da-La-ra-a-o
09<5 09<4 >907 8900
da-a-ca-
a-a-da-a- Los pa-la-as
(a-rol
Ka-ra-ada- a-a-cal
A a-E.U/e
A la-ra-a-ros
33011 34(40 35600 38629
=19>5 24307 30825 3998’
0909 Oía-a- 9944 =079
3253 33d= 3420 4569
Crea-aa-Shta-a-d Aura-pca-
Octa-l
Cta-Ca-do ira-Sl
A Eta-a-Ala-
(era-a-rOl
a-oíd
Cora-a-da- la-a-a-o
A EE.UU.
A la-a-ca-a-ra-
4175 Sa-a-a- «¶0 90556
a-a-, 7006 7’0to 4516
a-da- 002 099 933
<92 992 0=30 a-kl.’
‘53 800 203 30/?
oa -538 ma-O 20O
5 a- 4 a-
63 42 34 46
a- Ea-ca-pía- a-a-a-a-Ca a-ca-ura-o a- a-a-a-a-a-a-la-a-a-si~~hiisa-a-a5
Ona-t~wa- a-a-día- las psa-tía- a-a-oria-a-ea- do tana-a-ea-st a-a-o a-a-a-a-sa-Ial
a-SO a-a-Wa-tssS no Oa-a-a-a-a-lOO a-
Ea-pa-ña-
fa-Esa-Ea- U-Sa- 0-epa-ría-Oca-a- a-a- Cta-sa-a-nra-a- sa-a-ea-ura- a-a-a-a-sa-oía- Ana-Aa-a-lOO
“0.5. Ola-a-a-a- la-a-a-a-la-a-a-a-a- Aa-a-a-ada-, Usa-hérieiOa-a- Vsa-loa- años.
Jr~f1co A. IV. 30.a
DESTINO DE LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
PILIALES DE LOS t<.OJU.
Peía-a-leo
-a--a--a--a-a-
Nt
a-ea-a- aa-osadasté
1 a-
‘e
se
-J
u
a-a-5.eao aa-sCa-a-a tía-a-ea-
<jrAfieo A.IV.30
5c
DESTINO DE LAS VENTAS DE LAS OMPRESAS e
FILIALES DE LOS EE.UU.
Oca-narrIa- mayOrSstA
545ta-OS Oea-a-kL
a-,. •sa-
m
1-it
a-a-a-a-a- LOa a-010<•
c
Coiea-aaeAsoseOa-EÁ Ea-a-Aid-
Gi6fiCO A.I>a-a-.3Oa-b
Ola-TeNO Da-LAS VENTAS CE LAS EMPRESAS
FILIALES Oto LOS EE.UU.
Man uf Sr ra-ras
a-a-- a--e.
47
a-a--a so La-a a-a-a-055
a- ea-a-
‘e
a- ¡
- o--
½—
/~
¡
a-ea-a-a-ca-O toriL
esa-aa-a-
c0a-a.oiOssatenA
GrSEICO A,IV30.d
DESTINO Oto LAS VENTAS Of LAS EMPRESAS
FILIALES Da- LOS EBIJU.
a-a-a-O 5L55•00505
m
>9
Ata Oe
1
‘o
ea-a-
a-lea-idraa-s a-a-Ma-a-ra-
Gráfico A.tV.30.Oe
DESTINO Da-LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
FiLOALBS DE 0.05 EE.UU.
Sea- a-Ir loe
ea-aa-aa-o a- sc a-a-
-eJ
- ~ 05ta-Al.
a- ~~ta-sa-la-os
>9
—a--,
reu.a-aaesO aa-ésa-La- Es-a-Aid
Gr~ftco A.IV.30.f
DESTINO DE LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
FILIALES CE LOS EE.UU.
Ola-os
sa-a- a- a-o a-oras
- a- ~att.oe
vSt
Osea-al a-a-a a-Alota
ce
(
j/
-a-A
ca-a-ea-aa-o a-a-sa-psA a-a-a-a-e.
Cuadro A IV3I
Da-Sa-la-O DE LAS Ata-TAS DO LAS a-e0nESa-S Id5.la-a-Aa-lua-Ea-a-S FiLOLLtS a-a- 405
A>)At03 a-VAlona Sa-a- EL 5a-055ta-0
a-silla-a-ea -ocda-a-aa-a-a- A
00<5 09<6 ¶987 a-oS>
toda-a- La-a- a-a-a-Ca-a-o-O
moda-a- la-a- pa-ita-a-
Oca-aa-
Hora-sa-a- Ira-al
A a-Ea-U/a-
A a-a-a-a-ea-a-a-
=03780 335700 380424 464%12
90=009 206092 230010 205307
48972 44da-7 ‘<sa-l sa-oit
60935 <4989 950044 ¡99753
ttiomaea-lda-d a-a-a-a-pa-o
Oía-aa-
Ca-a-rada -loa-a-O
A Ea--U/a-
& a-a-a-va-a-OS
146163 0843=0 220193 260644
<3432 906597 021504 950329
5309 6675 ¡392 90<56
5<038 1>040 85307 a-0Q=a-7
a-a-pa-Aa
a-a-a-sl
Ma-a-a-ido loa-sl
A a-tea-Ve
& a-a-usa-O>
7853 a-a-053 a-37a-8 9688%
í960 1333 0752 9908=
950 003 215 278
=735 3331 303i 47=0
la-da-o la-a -pa-la-es
a-a-a-sa-
Herrada- loa-al
& EE.UU.
A a-li-tea-a-a-
Cc-a-a-nldod Ea-a-spee
a-a-a-aa-
Idea-Coda- loa-al
A ti -U/e
A la-a-canos
tipa-ña
la-tal
ka-a-a-a-da- a-a-a-sl
Acto-U/e
a- a-era-era-a-
30F86 37664 4>230 40950
24154 30050 330a-B 39377
614 610 158 ¡04
5550 6030 7453 0049
06092 22215 25>28
>9330 nd, ida-
244 n.d. a--Y.
va-a-a- 50a-3 6349
30%44
nod.
c.d.
7396
10? 9594 =055 2390
747 938% 9935 2166
=5 3> 32 38
20 26 20 20
Ala-Sena-sa-a-Lan
a-a-Sa-oea -a-a-LAS va-ea-AS Ea- LAS a-Ca-lESAS KAMUPAt9UIEILS CILILLtoS la- LOS
Isa-AbS a-alISOS a-al si Ea-a-a-a-LOS
la-iba-a-es da- dolaría-s
085 9946 0087 9980
Ca-Ca-Aa-o a-a- doria-a-da-s
a-a-dos La-a- pa-isa-a-
a-sa-a-a-
Ca-a-a-a da- ira-aa-
A <Ea-U/a-
A a-a-ra-a-ra-a-
57054 45460 15579 0a-59?
3938$ 45045 52099 6<30/3
=999 =091 2334 3930
94320 0<233 2a-25a- =6093
Cc-ta-na-dad Ea-a-a-a-pa-a-
Ea-taL
Ka-a-rodo Esa-al
A Ea-TAJ.
La Oca-cera-le
a-a-sso
Cera-edo la-a-el
A Ea- elije
Otra-a-ros
58934 37864 44303 54496
91=90 29505 25305 30482
884 06? IDOS 0236
>3709 >552> (‘a-íd =2711
9734 8097 =316 2044
9=03 >680 995> =463
24 39 35 59
430 269 399 4=>
Ka-a-a-la-a-a-a-a-ona-d. ta-elála-ra-n
la-dos a-os pa-la-sa-
a-a-a-al
Ca-a-a-a-da- a-a-a-al
& Ea-a-U/e
A a-era-a-a-os
8439? 971076 >0638 2>147
9023< a-a-806 ¶2<9? 04840
9050 9440 066% 295=
306-; 3030 4060 4744
CciOa-anidSd Ca-a-a-a-ea-
a- os a-l
Mercado La-cal
A Ata-La-Ja-
A Oea-a-aa-a-a-
a-a-a-li
Cara-a-do La-a-sa-
A <a-U/a-
& terca-a-a-a-
7307 0971 a-0495 ¡9600
5063 ¿714 Za-ZA 7866
242 268 20? 260
2203 2905 3006 3404
4>,
346
9
69
548 688 790
450 505 606
9 03 02
09 <a -02
Esa-ea-a
Ea-pa-a-a-
a-Aa-Ola-O 0< a-A) VEcOAS DÉ LAS 0IdPRÉSAS OA>ta-oFACOSYEa-a-S SOiAa-55 AA LOS
a-sa-43t5 a-a-la-OS EA EL Ea-tEa-loa-
Aa-a-la-sa-ss da- dra-aa-a-a-O
9005 >956 898? 9086
a-a-a-a-aa-a-a-a-sa- a-ea-elda-a-a-a-a-a-
a-oda-s loo a-a-da-es
a-a-ta-O
Ida-ra-sa-o La-a-st
A a-Ea-a-Ja-
A a-a-a-Cena-s
‘9897 5075> la-a-SO? 04922
28067 33568 386>4 46060
5=52 6285 0=43 90506
a-Ja-O IFIS =3139 2?47?
a-cia-a-sa-ida-a- Aura-pa-a-
a-a-ial
Ha-a-cedo la-cao
A Eta-TAJ,
La Oea-ca-a-a-a-
a-a-tel
Cora-ada- la-a-sl
A a-E.U/e
A ter-a-la-sa-
ca-srs-aa-sida-a- Europa-a
Fosal
Ma-ra-ada- local
A EE.UU.
A a-ea-a-ea-o>
España
a-a-a-st
Mercado la-a-al
A Ea-a-U/a-
A Isa-a-si-a-e
30349 4a-023 47470 55204
85>12 2<092 =3a-54 26902
>a-?= 2813 3553 ñ413
933t1 9?¡30 20863 23009
a-a-A, 9501 ¡640 ¡982
a-a-da- a--da- a--da- a-a-d
a-d, oíd, 0? 2?
a-d, a-sa-da- n.a. na-da-
26623 =5825 30224 34>04
1465a- 82054 954=5 01906
6044 6455 7250 5912
5923 5786 7548 8686
82399 9144 11549
6000 4006 6203
Sa-a- 484 63?
498? 3152 4???
8303?
7590
73?
5561
600 25? 406 403
c.d. %a-0 235 301
c.d. 5 8* ¡8
983 922 ISS 924
la-a-st
Ida-ra-edo La-a-al
A EÉ.a-Jua-
a- a-ea-a-a-ra-A
a-aa-a-ña-
toga- a-a-da-rna-a-a- o- a-la-Cta-ii.
a-oda-o a-a-a- a-a-la-a-e
a-a-Sa-Ovo tE LAS (Ea-a-AS 05 LAS USa-a-ÉSAS KAa-(LFkcm(LoEsa-a- a-iLOALtS tÉ LOS
ESa-Aa-OS (<la-OS a-& EL Ea-oEa-a-a-a-
<a-a-la-Loa-el de dólarsAS
0905 9906 0(87 9085
ta-jaipon a-e si-sa-a-pa-a-so
(a-da-a- tía -a-a-la-a-a-
a-sa-el
a-a-a-a-a-da- la-caL
a -Esa-a-u.
A tea-a-a-a-os
a-a-a-a-sanida-d Ea-aa-a-pa-a
a-oía-O
Ka-a-a-a-da- La-cal
a- a-a-TAJ.
A a-a-a-Ca-ra-O
Esa-año
a-a-a- so
Ca-a-ceda -la-cal
A <Ea-Al.
a-a-a-Ca-a-Os
1547> 784ta- 00014 00<529
35643 3<3=7 4ta-SO 57=25
230=0 25005 23023 2<054
01<56 06269 8064> 23=20
24642 33843 L=6¶3 50690
¶4134 a-d, a-d, oíd.
<>7 805< n.d. a-da-
0999 oíd, a-d, a-da-
2360 367= 4090 6334
a-d, 960 235 30%
30 a-a-da- 30 50
a-d, a-a-da- 4727 5002
01ra-a-
(Ada-a- la-> pa-a-sOl
43816 52363 62043 15523
29246 34062 40754 40556
3163 4929 4004 6074
00866 >4a-0a -¡1254 00464
tocona-dad Ea-ropa-a
a- 05 a
Ka-ra-a-da- Loa-al
A la-a-a-U.
& a-a-ra-a a-Da-
<a-pcA>
a-aa-al
Ceta-a-do Local
A a-Ea-U/a-
A la-a-a-ea-sa-
la-a-la-a-a-a- a-odas La-s pa-rthctpsa-i a-a-a-a- da-
en ea-a-pa-a-tao a-o banca-a-a-a-a-a-
22702 39959 39050 44623
a-3999 95202 23990 n.d.
627 a-d, a-da- 9497
8064 na-da- oíd, a-da-
a-da- >398 ¶564
a-a-d, a-ola 0246
04 52 66
5> 980 252
2090
9503
73
353
a-a-a-a-ea-a-a- a-a- bena-anias
total
Ka-a-cedo a-a-a-a-O
A a-Ea-UU.
A la-a-ca-a-st
a-Vta-lEo a-a-Sa- a-a-parsoena- of a-cia-oria-ra-e, Sa-a-a-su a-a- a-a-a-a-cia-ir Aa-ala-a-lOO
USa- Oía-a-a-a- irsa-aoa-ooa-a-t Abra-ada-. idosia-Ina-Lona- Va-a-los a-ños.
GCáf iCO Pa-. IVa- 31.8 —
DESTINO DE LAS VENTAS DO LAS EMPRESAS
MANOSPAOT5JRERAS FaLIALES CE LOS EE.UU.
Aa-loa- a n laa- la- a-
5E5 a-aa-a- LOCAL
-a-- a-~a-.s >9
a- - ‘a- a-la-eL
‘a-
aa-a-a- a-a-sos
a-OOa-5 LOE o-a-a- 55
-a--
sa-a-a-ida-saateeooa- Ca-Sa-eta
Gráfico A.IV.31.b
DESTINO Of LAS VENIAS DE LAS EMPRESAS
MANUFACTURERAS FILIALES DE LOS EE.UU.
QUímIca 55 derivados
5a-a-a-a-ía-Lea-a-a-
00505 La-a aa-ate
y
e’ - a-
¡ - -
/
- ‘a-,/
a-a-a-ea-a-aa-a a-tea-aa-A
¡ e-
a-sea-ÑA
GráficO )a-ÁV.31.c
DESTINO DE LAS VENTAS Da- LAS EMPRESAS
MANUFACTURERAS FILIALES 0-E LOS EE.UU.
MoSaica a- Eranefa-roossdoa maldílcos
a-oes aa-oc a-a-a-até
J usa-ra-a-a -La-a-a-a-
30
Es, aa-dreeaeAO lla-5dfl
Gráfico AIV.31a-d
DESTINO DO LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS -
MANUFACTURERAS FILIALES DE LOS EE.UU.
Ma-qa-ná ana-e da- ca
Ma-a-ra-so Llea-OL
>9
—
ji... a- tea-aa-taso
a-a-O OS a-e
a- a-a-a-a-caO la-aea- a-a- la>a-<A
Gráfico Alva-JIO
DESTINO OS LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
MANUFACTURERAS FILIALES DE LOS EE.UU.
Equipos sIácirla-OS y aIoCta-*R1055
a-a-Oc aLOsa-a-a-05
(e 1
(
—‘
esa-adA
a-fl a-usa-Ea-OS
CO5d’555 a-sea-ala-
a-~ráf ico A. IV. 3 1- • f
0/ESTIMO DE LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
MANUFACTURERAS FéLiAEa-ES DE LOS EE.UU-
E-quipos da lr,ia-spOrlé
<—a--a---’
a- a-a-sra-e a-a
la-a- a-sa-Os a-Aa-a-Es
¡
,1
‘a-’-
ssaa-Aa-trd~wa-s a-a-esa-a
Gráfico A.IV.31.g
DESTINO DE LAS VENTAS DE LAS EMPRESAS
MANUFACTURERAS FILIALES DE LOS EE.UU.
Oía-o
e.
sosa-aa-a- a-OCaL
aa-Ida.
a-tea-atoase
——---a--e-a-’>-
¡
1 a-
Y -
a-sa-aa-ea-a-O Ea-aSees 159564
Cuadre A.IV.32
OCa-Dea-Asa-lA a-a-LAa-IVA SEL a-lOa-LEO Aa-lEa-Aa-O Ea- LAS a-Ha-Aa-SAS a-ILIAkES
a-to aa-es ESa-Aa-ca- a-a-loa-s Sca-SC EL a-a-TAL a-E LAS a-Ma-CESAS PASi-a-COPAa-AÉ
<psa-a--ana-a-ja-O
¶9<5 ¶986 090? ¶90<
a-a-da-a -a-sa-tía-a-a-
a-oda-s a-os so-cta-ra-s
Fa-a- róle>
Mona- Ca-a-tui-al
coca-a-a-a-la- na-a-va-onia-ta-
a-Sn aa-lOa-a-
Sara- oc la-O
Otra-O
Ca-a-a-aa-a-dad Ea-ra-a-a-a-
toda-a- La-o oea-a-tres
Petróleo
Jdaa-s¿ a-a-a-a-a-a-da-
Cc-tea-a-a-la- oa-a-yoria-fl
tía-aa-Ea-so-
Sa-a-o-ir a-a-o
Otra-a-
España-
a-a-da-o LOO rocía-a-a-a-
Petróleo
Ma-a-a- a-a-a-lunas
a-a-a-sra-a-la- a-a-900a-9a-tC
1 lna-ooaa-
la-ra-iría-a-
ea- roo
76.94 75.38
84.65 84.60
¶363 75.04
9a-.oñ 92.52
61.58 70.24
53.80 02.34
61.88 62.67
74.39
<3.54
73 a- a-a-
99a-25
‘a-a-a-a-
02 .00
03.04
17.7% sa-a-a- 19.49
86.00 85.47 83.29
74.44 11.0-3 76.10
96.24 96.66 95,00
62.65 62,50 64.54
02.05 99.¡3 51.3<
80.95 05.87 83.54
70.40 64,9=
ISa-a-o 75.00
68.33 62,84
99.05 0>30
55.0-0 53.85
5>02 03.87
62.22 04.46
67.>’
75-a-a-
63 .35
04.35
81.50-
00. 33
05.4=
Esa-a-psa- a-sa-a-aa- a-a-a-a-a-a-a-te la-a-a-a-a-l~ea- la-a-ooblIi arios
Inca-a-a-a-a- a-rda-a- los parra-a-a-paría-nos da a-ea-oa-a-sso a-a-boa-a-a-ni a-a-
a-a- ea-a-po-esa-a a-o banca-ríes.
74.4 7
55-55
73-99
09.19
14.31
8% 00
60.74
<(.68
6656
18.23
06.72
69. 39
a-sea-O
52,96
23. 76
¿.6 a-O?
79. 99
94 .35
46.67
77-9?
92.45
a-La-a-a-aa-o U.). 19a-psa-losea-a- a-a- Ca-eno-era-a-a- Sa-a-a-aa-a- a-a- La-ra-a-ea-Ir Aa-a-la-a-Isa-
0j3a-< Ola-a-a-a- a-a-a-la-sa-ea-a- Abra-ada-a-. 41sa-loa-a-a-a-a-a-a- a-a-ríos a-ña-a-.
Cuadro A.IV,33
ia-a-P0a-IAa-a-IA RELAa-lLaA a-E La-rSALAa-o0o Sa-a-a-6a-Ea-iOa- Ea- LAS ExPía-sas
a-la-OAa-a-S 05 LOS a-trAtOS LLa-a-a-A¿S Sa-aa-O ÉL >OOAL DÉ LAS PAS>3ÉSPADAS
o pora- ea-lo ja->
¶0<5 89<6 9057 0988
a-a-da-s a-os pa-isa-a-
a-a-dos a-a-a- la-a-tora-o
a-ea-rda-a-a-
Ka-a-ufsca-una-a-
Ca-a-a-a-a-a-Aa- a-Sa-ya-rl a-a-a-
Sa-reía-la-a-
a-a-nos
78.5>
86.55
16 a- Za-
>2a-1
ta-oa- 82
06.55
70.8%
18.25
85 a- 94
7$-,’
93.39
‘(-47
Sa-a-O
48.65
71.48
83.32
74.86
92.55
78.78
84 .99
6007
03-OS
75.83
99.06
78,0-9
83. 33
47.60
a-a-sra-a-dad a-a-ropa-a
la-da-> leí Oea-tOra-a-
tea-a-da-ca-
Mi a a-a-a-a a oc a- a-are a-
Ca-oea-a-a-a- ma-a-a-ría-sa
a-ana aa-a-
Sa-ra-la-la-t
a-ra-a-a-
la-pa-ña-
toda-a a-a-a- a-ea-a-oras
a-ea-adíes
Ida a-aa a- a-a- 5 a-a-a- a-
tena-oea-a-a-a- a-Aa-a-a-ra-a-a-o
Pa-nona-ata-
Servia-la-O
01ra-s
10.8> 80.59
86.25 87>0
71,90 770?
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la-pa-ra-a-rl ostia-O
Se a-a- a- la-a-
a-sport sa-a-coria-a-
8 apa- 5 E sc 1 a-a-a-e o
Otra> <ea-da-a-sEnas
a-a-portaría-da-a-o
la-portar <rna-a-
a- Ea-ca-pta bara-a-aa- a-agua-es
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a-a-ocluye a-a-das- las pa-rllclpacia-na-a da ea-apresos ea-o boccara-sa
ea-> cola-tesos a-sa bsa-sranleo-
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Cuadro Ala-a-lI
a-Ca-a-da-Aa-a-SA a-a-LA> la-A a-EL a-cia-Ea-Cío a-tOta-lOS a-a- LOS ESa-a-LOS a-Ja-la-OS
Ccii SUS ONea-ESAS a- 8 La-ALES Ea-a LA a-cia-Ja-IDA» a-4LOOPCA SOSa-E EL a-OdESa-ID
dAca-a-ala-o a-Da LAS EXPOESAS a-a-a-> la-a-PASAS
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a-a- a-a- a-a- a a- a- a- a-a- a-o¡
aL a-a-a-nt a-a-a- dn
a-a-ira-lcd y doria-aa-»
Ka-la-a-a-A y Da-ana-a- ira-a-li
a-aa-a-a-loan a-ana-a-a-ra-a-’ it
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9055
75,08
03.20
1901
19. 96
03.92
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idea-aiea- a- a-a-a-a-a-a- a-a-a-a-it
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Ea-a- a-la-cta-a- y aiea-a-rda-o
fa-ulpo> de ra-sa-aporDa-
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44.03 65,69
$5,95 57.57
35.00 35a-98
a-a-da- 99.50
000-a-dO 40.25
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76.70 03.68
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9h22 99,85
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Ca-ca-a-La-a-a-A a-sta-va-a- a-o LAS a-a-a-a-As a-a-,a-e:Oa-S a-a- LAS a-a-a-sa-Sa-a-
a-a-a-a-iaa-44a-USESAS ra-
4a-a-LES cE LOS <Sa-Aa-OS La-a-la-ca- Sca-a-a- EL a-a-a-AL
Oto a-AS PL(a-SCIPADAS
La-a-a-canta-L
>985 a-Oíd a-a-a-? ¶08<
a-a-del los a-a-lOa-a-
a-aea-a¿a-a-a-a-a-a-a- 23,34 87.70 01.09 85.99
Aa-ira-ca-a-a-Ción 9i.~7 93.94 <9.02 <9.74
ca-la-la-a -y darla-a-a-a-o 10.E3 00.43 <0.03 19.09
Ca-msa-ea ya-a-a-ns. a-a-ea-dl 0(44 84.1< 828a- 02.¡=
siaqa-La-a-rla- a-a- a-a-ka-la-la- 97.61 95.45 (5.32 04.35
a-a-a- a-a-ka-a-ra- a-oLa-a-ti-ño 70.07 19.09 10.01 15.89
Ea-a- la-a-a- de 5 rsoa-poa-ta- 19.50 93.83 98.94 94. a-6
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Ca-a-aa-ra-ida-d Ea-aa-a-a-Aa-
a-a-a-a-a-la-ca-a-ra> 92.90 09.09 92.59 92.50
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Ea-salpa-a- ea- tra-nsporte 13.33 96.49 90.4> 98.59
a-a-a-a-a- a-da- 09.87 86.09 87.70
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Ea-pa-a-a-sc Ira-a-a-
la-po a- a- a-a- iones
Ka-a-a-la-aa-a-a- a-a- a-Lara-a-ita-
Ea-por sa-rl a-a-a-a
OTrora-a-a-a-a-a-ss
Ea-. ea-da-a-ra- a- ola-ca-róna-
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ea-a-a-a-a-a- a-a-ta-a-a-Ka-ia-a-a- a- La-Ls Éa-a- a- :3-a-a-a-Ka-a- a--aa-a-a-a-a -Ea-a-a-a La-a-Ka- ÉL
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D.D= a-da- 98.00 971)
a-la-ra- a-2-0C- 9O.52 t=A
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8~a-a-5 ocla-a-a-
Eq. elda-ti-a- y ea-ea-sa-Aa-a-
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